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ABSTRAKT 
Tato bakalářská práce je zaměřena na zhodnocení ukazatelů finanční analýzy 
vybrané firmy a posléze na analýzu využitím statistických metod pro vývoj do 
budoucna ve firmě Rotana a.s.. V první části práce jsou vysvětleny základní pojmy, 
teorie o ukazatelích finanční analýzy a statistických metodách. Druhá část je analytická. 
Zaměřuje se zejména na reálné zhodnocení stavu firmy. Tato část je zakončena 
vlastními návrhy pro příznivý vývoj na základě zanalyzovaných výsledků.  
 
 
ABSTRACT 
This bachelor thesis is focused on evaluation of financial analysis indicators of 
the chosen company and afterwards on analysis using statistical method for 
development to the future in the Rotana a.s. company. In the first part of the paper there 
are basic notions, theory about financial analysis‘s indicators and statistical methods. 
The second part is analytical. It focuses in particular on realistic performace evaluation 
of state of the company. This part is finished by personal suggestions for beneficial 
development based on analysed results.  
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ÚVOD 
 
 Finanční analýza je důležitou součástí rozhodování společnosti a hodnocení 
jejích ekonomických výsledků.  
 Je to významná součást finančního řízení společnosti a představuje důležitou roli 
ve finančním rozhodování. Jejím cílem je posoudit ekonomické zdraví společnosti, 
zjistit, jestli společnost správně hospodaří, identifikuje slabé stránky, které by mohly 
způsobovat problémy v budoucím fungováním společnosti a naopak také silné stránky, 
které můžou firmě v budoucnosti pomoci při řešení krizových situací.  
 V rámci této práce, ve které se budu zabývat analýzou ukazatelů finanční 
analýzy pomocí statistických metod, posoudím na základě výsledků analýzy finanční 
zdraví a ekonomickou situaci společnosti Rotana a.s.. K tomu budu muset provést 
rozbor účetních výkazů jako je rozvaha a výkaz zisků a ztrát. Ty jsou pohledem na 
uplynulé účetní období. Následně se zaměřím i na jiné metody pro předpovězení 
budoucího vývoje společnosti. Jednu takovou metodu nám nabízí statistika – analýzu 
časových řad.  
 V praktické části také vytvořím jednoduchou aplikaci v Microsoft Excel, která 
bude sloužit k vypočítání základních ukazatelů finanční analýzy.  
11 
 
1 CÍLE PRÁCE, METODY A POSTUPY ZPRACOVÁNÍ 
1.1 Cíle práce 
 
Cílem bakalářské práce je zhodnotit vybrané ukazatele společnosti Rotana a.s. a 
přijít s návrhy na zlepšení. To znamená analyzovat finanční strukturu společnosti, a také 
posoudit, jak to bude se společností vypadat do budoucna. Na základě zjištěných 
výsledků poté upozornit na významné pozitivní a negativní faktory, případné tendence 
ve vývoji společnosti a navrhnout vlastní doporučení vedoucí ke zlepšení finančních 
výsledků společnosti. V závěru také navrhnutí jednoduché aplikace v aplikaci Microsoft 
Excel. 
 
1.2 Metody a postupy zpracování 
 
Práce je složena ze dvou hlavních částí – teoretické a praktické. Předmětem 
teoretické části bude objasnění pojmu finanční analýza, představení a vysvětlení 
ukazatelů a metod, které budou následně využity v praktické části při zpracování těchto 
ukazatelů ze zdrojových dokumentů poskytnutých společností Rotana a.s.. Zjištěné 
výsledky následně poslouží k určení vývoje pomocí statistické analýzy. 
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA 
 
V teoretické části se budu zabývat objasněním jednotlivých pojmů použitých v této 
práci. 
2.1 Finanční analýza 
 
Pojmem finanční analýza rozumíme metodu hodnocení finančního hospodaření 
společnosti. V rámci finanční analýzy se zdrojová data třídí, poměřují mezi sebou, 
zjišťují se vztahy mezi nimi a určuje se také jejich vývoj. Jedná se o identifikování 
úspěšnosti, ale i neúspěšnosti podnikání, umožňuje společnosti včas ovlivňovat faktory, 
vedoucí jak k jeho prosperitě, tak faktory, které můžou společnost ohrožovat. Odhaduje 
působení ekonomických i neekonomických faktorů. Finanční analýza je využívaná 
především z důvodu velké proměnlivosti ekonomických dat, dále také jejich obtížného 
zpracování a neexistence obecně platných hodnot ukazatelů. Výsledky, které jsou 
získané díky finanční analýze, jsou využity k závěrům o celkovém hospodaření a 
finanční situaci společnosti. Jsou důležité také jako podklad pro rozhodování jejího 
managementu. [1] 
 
Cílem finanční analýzy společnosti je hlavně posoudit vliv vnitřního a vnějšího 
prostředí společnosti, provést analýzu dosavadního vývoje, dále také analyzovat vztahy 
mezi jednotlivými ukazateli. Z výsledků poté poskytnout informace pro rozhodování do 
budoucnosti a analyzovat možné varianty budoucího vývoje, z nichž vybrat tu 
nejvhodnější variantu a závěrem interpretovat konečné výsledky. [1] 
 
Nedílnou součástí finanční analýzy jsou finanční podklady, sloužící jako zdrojová 
data pro výpočty. Podstatnou roli, zde tedy odehrává účetnictví, které zobrazuje 
hospodaření společnosti. Z něj získáváme údaje o majetku a dluzích společnosti, 
kapitálu, výnosech a nákladech, popř. peněžních tocích a o dosaženém výsledku 
hospodaření. Základními účetními výkazy společnosti jsou rozvaha, výkaz zisků a ztrát, 
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výkaz cash-flow a příloha k účetní závěrce. Dodatečné informace se dají čerpat ze zpráv 
vedení společnosti, firemních statistik produkce či z výročních zpráv. [2] 
  
2.1.1 Fundamentální analýza společnosti 
 
Fundamentální, neboli kvalitativní analýza je založena na znalostech souvislostí 
mezi ekonomickými a neekonomickými jevy a na subjektivních odhadech odborníků a 
citu k odhadnutí současných a budoucích trendů. Závěry fundamentální analýzy 
zpravidla nebývají vyvozeny za pomocí algoritmizovaných postupů, ale výstupem je 
většinou identifikace prostředí, ve kterém se společnost nachází. Je třeba analyzovat 
vnitřní i vnější ekonomické prostředí společnosti, identifikovat v jaké fázi života 
společnost je, a vše s ohledem na charakter cílů společnosti. [1] 
 
V rámci analýzy se posuzují a hodnotí vlivy několika faktorů: 
 makroekonomické prostředí – fiskální a monetární politika vláda a její dopad na 
peněžní nabídku a poptávku 
 mikroekonomické prostředí – záleží na odvětví, ve kterém společnost působí a 
jeho postavení na trhu, ale také na vládní hospodářské politice prováděné na 
straně nabídky a vůči monopolům a oligopolům 
 fáze života společnosti – jsou obdobné jako u člověka – růst, fáze stability a fáze 
poklesu, která ale nemusí končit zánikem společnosti, může se znovu obrátit ve 
fázi růstu 
 cíle a vlivy ostatních zúčastněných stran na procesu hospodářské činnosti, 
subjekty, ke kterým má společnost odpovědnost a přichází s nimi do styku: 
o akcionáři – nutnost vyplácení dividend, usilovat o růst akcií 
o věřitelé – požadují splácení dluhů v dohodnutých lhůtách, vyplácení 
úroků 
o zaměstnanci – včasné vyplácení dohodnutých mezd, zajištění 
bezpečnosti práce a ochranu jejich zdraví 
o zákazníci – zajistit lhůty dodávek, poctivé jednání 
o dodavatelé – dodržovat platby za dodávky v dohodnutých termínech 
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o veřejnost – k ní nese společnost odpovědnost za zásahy do životního 
prostředí, nezneužití monopolního postavení 
o stát – dodržovat zákon, včas platit daně 
 
Fundamentální analýza tedy vytvoří základní rámec, se kterým pracuje technická, 
neboli kvantitativní analýza. [1] 
 
2.1.2 Technická analýza společnosti 
 
Technická, neboli kvantitativní analýza využívá matematických, statistických a 
ostatních algoritmizovaných metod ke zpracování ekonomických dat, ze kterých je 
posléze výstupem kvalitativní ekonomické posouzení výsledků. Analýza se dělí na 
několik etap: 
1. Charakteristika prostředí a zdrojů dat – najít podobné, srovnatelné podniky a 
porovnat jejich výrobní postupy, zákazníky a hlavně prostředí, ve kterém se 
nachází. Dále si připravit data, která budou figurovat v analýze, využít vstupy 
fundamentální analýzy, účetnictví podniku (výkazy), a údaje dostupné 
z finančního trhu. Důležitý je také sběr dat a ověření použitelnosti ukazatelů.  
2. Výběr vhodné metody a základní zpracování dat – je třeba zvolit vhodnou 
metodu a také ukazatele (pro každou společnost se hodí jiný výběr ukazatelů). 
Následně se provede výpočet ukazatelů a vyhodnotí se relativní pozice 
podniku. 
3. Pokročilé zpracování dat – provádí se analýza vývoje ukazatelů v čase, 
hodnotí se vztahy mezi ukazateli (pyramidální rozklady) a provedou se 
korekce a identifikace odchylek. [1] 
 
2.1.3 Horizontální analýza 
 
Horizontální analýza se využívá především ke sledování změny položek výkazů 
v časové posloupnosti. Výpočet vyjadřuje absolutní procentní změnu položky vzhledem 
k výchozímu roku. Většinou pracuje s položkami z účetních výkazů společnosti. [2] 
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Výpočet horizontální analýzy: 
 
𝑝𝑟𝑜𝑐𝑒𝑛𝑡𝑛í 𝑧𝑚ě𝑛𝑎 =
𝑏ěž𝑛é 𝑜𝑏𝑑𝑜𝑏í−𝑝ř𝑒𝑑𝑐ℎ𝑜𝑧í 𝑜𝑏𝑑𝑜𝑏í
𝑝ř𝑒𝑑𝑐ℎ𝑜𝑧í 𝑜𝑏𝑑𝑜𝑏í
. 100 [%]. (2.1) 
 
2.1.4 Vertikální analýza 
 
Vertikální analýza slouží k posouzení jednotlivých komponentů majetku a 
kapitálu, tj. struktura aktiv a pasiv. Jedná se o vyjádření položek účetních výkazů jako 
procentního podílu k jednomu zvolenému základu. Je to většinou výše aktiv, případně 
pasiv a pro rozbor výkazu zisků a ztrát velikost celkových výnosů popř. nákladů. 
Vertikální se analýza jmenuje proto, že se při procentním vyjádření položek postupuje 
v jednotlivých letech odshora dolů a ne napříč jednotlivými roky. Tato analýza odhalí 
mnohé o ekonomice společnosti, a proto je také velmi využívaná. [1, 2] 
 
2.1.5 Rozdílové ukazatele finanční analýzy 
 
Slouží k analýze a řízení finanční situace společnosti. Jsou označovány také jako fondy 
finanční prostředků – finanční fondy. Fond, tj. shrnutí určitých stavových ukazatelů, 
které se vyjadřují jako rozdíl mezi souhrnem určitých položek krátkodobých aktiv a 
určitých položek krátkodobých pasiv. [1] 
 
Čistý pracovní kapitál je hojně využívaným ukazatelem, který je vypočítaný jako 
rozdíl mezi celkovými oběžnými aktivy a celkovými krátkodobými dluhy. Ty mohou 
být vymezeny od splatnosti 1 rok až po 3 měsíční, tím se dá oddělit část finančních 
prostředků určených k rychlé úhradě krátkodobých závazků. Rozdíl mezi oběžnými 
aktivy a krátkodobými dluhy má vliv na solventnost společnosti. Příliš velký přebytek 
krátkodobých aktiv nad krátkodobými dluhy značí, že má společnost dobré finanční 
zázemí a je tím pádem likvidní. Čistý pracovní kapitál je jakýsi polštář, umožňující 
společnosti pokračovat ve svých aktivitách i v případě nečekané nepříznivé události, 
která by znamenala úbytek finančních prostředků. [1] 
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Č𝑃𝐾 = 𝑜𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 − 𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑑𝑙𝑢ℎ𝑦. (2.2) 
 
Čisté pohotové prostředky neboli peněžní finanční fond, lze označit jako míru 
likvidity velmi opatrně, jelikož oběžná aktiva mohou obsahovat i položky, které jsou 
méně likvidní, či dlouhodobě nelikvidní. Například pohledávky s dlouhou lhůtou 
splatnosti nebo neprodejné výrobky. Proto se pro sledování okamžité likvidity používá 
čistý peněžní fond, který je v tomto ohledu zbaven těchto nelikvidních položek.  
 
Č𝑃𝑃 = 𝑝𝑜ℎ𝑜𝑡𝑜𝑣é 𝑝𝑒𝑛ěž𝑛í 𝑝𝑟𝑜𝑠𝑡ř𝑒𝑑𝑘𝑦 − 𝑜𝑘𝑎𝑚ž𝑖𝑡ě 𝑠𝑝𝑙𝑎𝑡𝑛é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦. (2.3) 
. 
2.1.6 Analýza poměrových ukazatelů 
 
Poměrové ukazatele patří mezi základní nástroje finanční analýzy. Je to jedna 
z nejoblíbenějších metod díky tomu, že umožňuje získat rychlou představu o finanční 
situaci společnosti. Její podstatou je to, že dává do poměru různé položky rozvahy, 
výkazu zisků a ztrát nebo cash-flow. Díky tomu lze sestavit velké množství ukazatelů. 
V praxi se jich ovšem osvědčila jen část, která dobře interpretuje zdraví podniku. 
Nejčastěji používané jsou ukazatele zadluženosti, likvidity, rentability, aktivity a 
ukazatele kapitálového trhu. [2] 
 
2.1.6.1 Ukazatele zadluženosti 
 
Ukazatele zadluženosti se používají především jako indikátory výše rizika, jaké 
společnost nese při současném poměru a struktuře vlastního kapitálu. Logicky čím vyšší 
má společnost zadluženost, tím větší riziko to obnáší. [2] 
 
Určitá výše zadlužení je pro společnost užitečná, protože cizí kapitál je levnější 
než vlastní. Úroky z cizího kapitálu navíc snižují daňové zatížení podniku. Takový úrok 
totiž jako součást nákladů snižuje zisk, ze kterého společnost platí daně. Její přílišný 
růst ovšem vede k zvyšování rizika finanční nestability. [2] 
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Celková zadluženost 
 
Jedná se o základní ukazatel zadluženosti. Interval, ve kterém by se hodnota 
tohoto ukazatele měla pohybovat, je podle řady autorů odborné literatury mezi 30-60%. 
Je nutné však přihlížet na odvětví, ve kterém se společnost pohybuje, a také schopnost 
splácet úroky z dluhů plynoucí. [2] 
 
𝐶𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑧𝑎𝑑𝑙𝑢ž𝑒𝑛𝑜𝑠𝑡 =
𝑐𝑖𝑧í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
. 100 [%]. (2.4) 
 
Míra zadluženosti 
 
Má stejnou vypovídající hodnotu jako celková zadluženost. Poměřuje cizí a 
vlastní kapitál. Tento ukazatel je významný např. pro banku, při rozhodování, zda 
poskytnou úvěr či nikoliv. Při tomto posuzování se dívá na jeho časový vývoj, jak se 
mění podíl cizích zdrojů. Ukazatel ukazuje, do jaké míry by mohly být v případě 
poskytnutí úvěru ohroženy nároky věřitelů. [2] 
 
𝑀í𝑟𝑎 𝑧𝑎𝑑𝑙𝑢ž𝑒𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖 =
𝑐𝑖𝑧í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
. 100 [%]. (2.5) 
 
Úrokové krytí 
 
Charakterizuje výši zadluženosti pomocí schopnosti podniku splácet úroky. Je to 
velmi významný ukazatel, především v případě financování cizími úročenými zdroji. 
Pokud je hodnota ukazatele rovna 1, pak to znamená, že podnik vytvořil zisk dostatečný 
ke splácení úroků věřitelům, ale státu (daně), a na vlastníka už nic nezbylo. Podle 
odborné literatury je většinou uváděna doporučená hodnota ukazatele vyšší než 5. Místo 
EBIT lze také použít cash flow z provozní činnosti. [2] 
 
Ú𝑟𝑜𝑘𝑜𝑣é 𝑘𝑟𝑦𝑡í =
𝐸𝐵𝐼𝑇
𝑛á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑜𝑣é ú𝑟𝑜𝑘𝑦
. (2.6) 
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Míra samofinancování 
 
Je to v podstatě doplněk k ukazateli celkové zadluženosti a vyjadřuje finanční 
nezávislost podniku. Součet obou ukazatelů je roven 1 a informují o finanční struktuře 
podniku. [1] 
 
𝑀í𝑟𝑎 𝑠𝑎𝑚𝑜𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑜𝑣á𝑛í =
𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
. 100 [%]. (2.7) 
 
2.1.6.2 Ukazatele likvidity 
 
Likvidita je schopnost společnosti hradit své závazky. Tyto ukazatele poměřují 
položky, kterými je možno platit s položkami, které je potřeba zaplatit. Základní 
ukazatele pracují s položkami oběžných aktiv a krátkodobých cizích zdrojů.  
Krátkodobé cizí zdroje se skládají ze součtu krátkodobých závazků a krátkodobých 
bankovních úvěrů, plus finanční výpomoci. Existuje vzájemná podmíněnost likvidity a 
solventnosti. Solventnost je připravenost hradit své dluhy v moment, kdy nastane jejich 
platnost. Podmínkou solventnosti je schopnost společnosti, mít část majetku vázanou ve 
formě peněz. Jednoduše řečeno – podmínkou solventnosti je likvidita. [1, 2] 
 
Ukazatel běžné likvidity (3. stupně) 
 
Udává, kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobé cizí zdroje podniku. Při 
počítání tohoto ukazatele, je důležité zvážit strukturu zásob a jejich realistické ocenění 
vzhledem k jejich prodejnosti. Neprodejné zboží (zásoby) by se měly od oběžných aktiv 
odečíst, nemají totiž žádný význam k likviditě podniku. Pokud mají oběžný majetek a 
krátkodobé závazky stejnou hodnotu (hodnota ukazatele je 1), pak je podniková 
likvidita velmi riziková, v případě že je obrat krátkodobých cizích zdrojů vyšší než 
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obrat oběžných aktiv. Příliš vysoká hodnota tohoto ukazatele poukazuje na zbytečně 
vysokou hodnotu čistého pracovního kapitálu a drahé financování. Doporučená hodnota 
tohoto ukazatele je v intervalu 1,5-2,5. [2] 
𝐵ěž𝑛á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =
𝑜𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
. (2.8) 
 
Pohotová likvidita (2. stupně) 
 
Vznikla ve snaze odstranit nevýhody běžné likvidity. Vylučuje z oběžných aktiv 
zásoby a ponechává v čitateli jen peněžní prostředky, tj. hotovost a peníze na 
bankovních účtech, krátkodobé cenné papíry a krátkodobé pohledávky očištěné od 
těžko vymahatelných. Při provádění analýzy je vhodné dívat se na rozdíl mezi běžnou a 
pohotovou likviditou. Pokud je pohotová likvidita výrazně nižší, znamená to, že mají ve 
společnosti zásoby velkou váhu. Vyšší hodnota bývá běžná u obchodních firem, kde se 
předpokládá, že se zásoby rychle obměňují. Podle odborných názorů by ale hodnota 
ukazatele neměla klesnout pod 1. [1] 
 
𝑃𝑜ℎ𝑜𝑡𝑜𝑣á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =
𝑜𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎−𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦
𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
. (2.9) 
 
Okamžitá likvidita (1. stupně) 
 
Poukazuje na schopnost podniku hradit právě splatné dluhy. Do čitatele se 
dosazují pouze peníze a jejich ekvivalenty, tj. volně obchodovatelné krátkodobé cenné 
papíry, splatné dluhy, směnečné dluhy a šeky. Hodnota ukazatele by neměla klesnout 
pod 0,2 a stoupnout nad 0,5. Vyšší hodnoty by poukazovaly na neefektivní využití 
finančních prostředků. [1]  
 
𝑂𝑘𝑎𝑚ž𝑖𝑡á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =
𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑘𝑦+𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏ý 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛č𝑛í 𝑚𝑎𝑗𝑒𝑡𝑒𝑘
𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑐𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒
. (2.10) 
 
2.1.6.3 Ukazatele aktivity 
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Jedná se o skupinu ukazatelů, které měří, jak efektivně společnost hospodaří 
s aktivy. Pokud jich má společnost zbytečně moc, má vysoké náklady a tím i nízký zisk. 
Pokud jich je naopak málo, nemůže společnost využít mnohých potencionálně 
výhodných podnikatelských příležitostí. [1] 
 
Obrat celkových aktiv 
 
Tento ukazatel nám určuje počet obrátek – kolikrát se aktiva obrátí – za určené 
období (zpravidla za rok). Jako měřítko pro určení zda má podnik příliš mnoho, nebo 
málo aktiv, se považuje oborový průměr. Pokud je počet obrátek nižší, než tento 
průměr, měla by společnost zvýšit tržby, nebo odprodat některá aktiva. [1] 
 
𝑂𝑏𝑟𝑎𝑡 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣ý𝑐ℎ 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣 =
𝑟𝑜č𝑛í 𝑡𝑟ž𝑏𝑦
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
= 𝑥 (𝑘𝑟á𝑡). (2.11) 
 
Obrat stálých aktiv 
 
Ukazatel obratu stálých aktiv má význam při rozhodování, zda společnost 
potřebuje další produkční dlouhodobý majetek. Pokud je hodnota ukazatele nižší, než 
oborový průměr, znamená to, že by společnost měla zvýšit využití výrobních kapacit, a 
omezit investice podniku. [1] 
 
𝑂𝑏𝑟𝑎𝑡 𝑠𝑡á𝑙ý𝑐ℎ 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣 =
𝑟𝑜č𝑛í 𝑡𝑟ž𝑏𝑦
𝑠𝑡á𝑙á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
= 𝑥 (𝑘𝑟á𝑡). (2.12) 
 
Obrat zásob 
 
Jinak také ukazatel intenzity využití zásob udává, kolikrát za rok se všechny 
zásoby podniku prodají a znovu uskladní. Ukazatel často nadhodnocuje skutečnou 
obrátku, protože tržby odrážejí tržní hodnotu, zatímco zásoby se uvádějí v pořizovacích 
cenách. Pokud je ukazatel v porovnání s oborovým průměrem vyšší, znamená to, že 
společnost nemá žádné zbytečně nelikvidní zásoby. Přebytečné zásoby jsou 
neproduktivní, vznikají u nich náklady na uskladňování, a jsou v nich umrtveny 
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finanční prostředky. Pokud je obrat zásob nízký, dá se odhadnout, že má společnost 
zastaralé zásoby, jejichž cena bude nižší, než cena v oficiálních výkazech.  
𝑂𝑏𝑟𝑎𝑡 𝑧á𝑠𝑜𝑏 =
𝑟𝑜č𝑛í 𝑡𝑟ž𝑏𝑦
𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦
= 𝑥 (𝑘𝑟á𝑡). (2.13) 
 
 
Doba obratu zásob 
 
Ten nám určuje počet dnů, po které jsou zásoby v podniku, než jsou 
spotřebovány nebo prodány. Pro zásoby výrobků a zboží je to také ukazatel likvidity, 
jenž udává počet dnů, než se zásoba promění v hotovost či pohledávku. Vzorec 
ukazatele se může upravovat, pokud je třeba počítat doba obratu jednotlivých druhů 
zásob. V čitateli je potom průměrný stav druhu zásob a ve jmenovateli jeho průměrná 
denní spotřeba.  
 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑧á𝑠𝑜𝑏 =
𝑝𝑟ů𝑚ě𝑟𝑛á 𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑎
𝑑𝑒𝑛𝑛í 𝑠𝑝𝑜𝑡ř𝑒𝑏𝑎
 [𝑑𝑛í]. (2.14) 
 
Doba obratu pohledávek 
 
Jinak také průměrná doba splatnosti pohledávek se počítá jako poměr 
průměrného stavu obchodních pohledávek k průměrným denním tržbám. Určuje dobu 
ode dne vyhotovení pohledávky do dne splacení pohledávky a připsání peněz na účet. 
Po tuto dobu musí průměrně společnost čekat na inkaso plateb za již provedené tržby. 
Pokud je hodnota ukazatele vyšší než běžná doba splatnosti, která je určená jako běžná 
platební podmínka, za kterou podnik fakturuje své zboží, znamená to, že obchodní 
partneři své účty neplatí včas. 
 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑒𝑘 =
𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑘𝑦 𝑧 𝑜𝑏𝑐ℎ𝑜𝑑𝑛í𝑐ℎ 𝑣𝑧𝑡𝑎ℎů
𝑑𝑒𝑛𝑛í 𝑡𝑟ž𝑏𝑦 𝑛𝑎 𝑓𝑎𝑘𝑡𝑢𝑟𝑢
 [𝑑𝑛í]. (2.15) 
 
Doba obratu závazků 
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Tento ukazatel pomáhá zjistit, jaká je platební morálka firmy vůči jejím 
dodavatelům. Udává, jak dlouho trvá firmě, než zaplatí faktury svým dodavatelům. [1] 
 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘ů =
𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦 𝑣ůč𝑖 𝑑𝑜𝑑𝑎𝑣𝑎𝑡𝑒𝑙ů𝑚
𝑑𝑒𝑛𝑛í 𝑡𝑟ž𝑏𝑦 𝑛𝑎 𝑓𝑎𝑘𝑡𝑢𝑟𝑢
 [𝑑𝑛í]. (2.16) 
 
 
2.1.6.4 Ukazatele rentability 
 
„Poměřují zisk dosažený podnikáním s výši zdrojů podniku, jichž bylo užito k jeho 
dosažení.“ [1, s. 56] 
 
Rentabilita tržeb (Return On Sales – ROS) 
 
Ukazatel vyjadřuje ziskovou marži. Hodnota ukazatele se porovnává 
s podobnými podniky. Zisk v čitateli může mít podobu zisku po zdanění, zisku před 
zdaněním nebo EBIT. [2] 
 
𝑅𝑒𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎 𝑡𝑟ž𝑒𝑏 (𝑅𝑂𝑆) =
𝑧𝑖𝑠𝑘
𝑡𝑟ž𝑏𝑦
. (2.17) 
 
Rentabilita celkového kapitálu (Return On Assets – ROA) 
 
Ukazatel měří výkonost (produkční sílu) podniku. Pokud se použije v čitateli 
EBIT, je možné měřit výkonnost podniku bez vlivu zadlužení a daňového zatížení. [2] 
 
𝑅𝑒𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣éℎ𝑜 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙𝑢 (𝑅𝑂𝐴) =
𝐸𝐵𝐼𝑇
𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
. (2.18) 
 
Rentabilita vlastního kapitálu (Return On Equity – ROE) 
 
 Výnosností vlastního kapitálu vlastníci zjišťují, zda se kapitál využívá 
s intenzitou odpovídající velikosti jejich investičního rizika a zda přináší dostatečný 
výnos. V čitateli se nachází čistý zisk po zdanění, ve jmenovateli pak vlastní kapitál. 
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Ukazatel by se měl pohybovat několik procent nad dlouhodobým průměrem úročení 
dlouhodobých vkladů. Tato hodnota navíc by měla odpovídat riziku, které vlastníci 
podstupují. [1, 2] 
 
𝑅𝑒𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎 𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛íℎ𝑜 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙𝑢 (𝑅𝑂𝐸) =
č𝑖𝑠𝑡ý 𝑧𝑖𝑠𝑘
𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
. (2.19) 
 
 
Rentabilita investovaného kapitálu (Return On Investment – ROI) 
 
Jedná se o ukazatel měřící výnosnost dlouhodobého kapitálu vloženého do 
majetku podniku. Vyjadřuje, jak působí celkový kapitál, bez závislosti na zdroji 
financování. 
 
𝑅𝑒𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎 𝑖𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑜𝑣𝑎𝑛éℎ𝑜 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙𝑢 (𝑅𝑂𝐼) =
𝑧𝑖𝑠𝑘 𝑝ř𝑒𝑑 𝑧𝑑𝑎𝑛ě𝑛í𝑚 + 𝑛á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑜𝑣é ú𝑟𝑜𝑘𝑦
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣ý 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
. (2.20) 
 
 
2.1.7 Souhrnné indexy hodnocení 
 
Konečným výsledkem finanční analýzy je celkové zhodnocení finanční situace 
společnosti, poukázání na její slabé a silné stránky a provedení návrhu pro zlepšení 
situace do budoucna. K tomu slouží souhrnné ukazatele, díky nimž se dají výsledky 
finanční analýzy vyjádřit v podobě jednoho ukazatele.  Můžeme narazit na dva typy 
těchto ukazatelů – bankrotní modely a bonitní modely. 
Bankrotní modely mají za úkol určit, zda společnosti hrozí v blízké budoucností 
bankrot. To takové modely většinou usuzují z problémů s likviditou, výší čistého 
pracovního kapitálu a rentabilitou vloženého kapitálu. Mezi tyto modely patří Z-skóre, 
známý také jako Altmanův model, a dále indexy IN (indexy důveryhodnosti). 
Bonitní modely zjišťují finanční zdraví firmy pomocí bodového ohodnocení za 
jednotlivé oblasti hospodaření. Podle výsledného počtu bodů pak lze zařadit firmu do 
určité kategorie. [2] 
 
24 
 
Altmanův index (Z-skóre) 
 
Patří mezi nejpoužívanější modely. Vypovídá o finanční situaci podniku a vychází 
z diskriminační analýzy několika desítek zbankrotovaných a nezbankrotovaných firem. 
Jejich analýzou se stanovily hranice jednotlivých položek ukazatele. [1] 
 
 
Základní vzorec má tvar: 
 
𝑍 = 1,2𝑋1 + 1,4𝑋2 + 3,3𝑋3 + 0,6𝑋4 + 1𝑋5. (2.21) 
 
 Pro společnosti, které nemají obchodovatelné akcie na burze je tvar vzorce 
pozměněn na tvar následující: 
 
𝑍 = 0,717𝑋1 + 0,847𝑋2 + 3,107𝑋3 + 0,420𝑋4 + 0,998𝑋5. (2.22) 
 
kde: 
 𝑋1 =
č𝑖𝑠𝑡ý 𝑝𝑟𝑜𝑣𝑜𝑧𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
,   𝑋2 =
𝑛𝑒𝑟𝑜𝑧𝑑ě𝑙𝑒𝑛ý 𝑧𝑖𝑠𝑘
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
, 
 
 𝑋3 =
𝑧𝑖𝑠𝑘 𝑝ř𝑒𝑑 𝑧𝑑𝑎𝑛ě𝑛í𝑚 𝑎 ú𝑟𝑜𝑘𝑦
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
,  𝑋4 =
𝑡𝑟ž𝑛í ℎ𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑎 𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛íℎ𝑜 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙𝑢
úč𝑒𝑡𝑛í ℎ𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑎 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣ý𝑐ℎ 𝑑𝑙𝑢ℎů
, 
 
 𝑋5 =
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣ý 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑧
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
. 
 
 
Ukazatel se interpretuje podle toho, ve kterém z intervalů Z-skóre vyjde. 
Uspokojivou situací je výsledek ukazatele větší než 2,99. Pokud je hodnota ukazatele 
v intervalu 1,81 do 2,99, nachází se v tzv. šedé zóně. A pokud hodnota ukazatele klesne 
pod 1,81, značí to velmi výrazné finanční problémy společnosti. Pro upravený vzorec 
(2,21) jsou potom tyto intervaly posunuty na hodnoty uspokojivé = Z>2,9, šedá zóna = 
1,2 < Z < 2,9 a ohrožení společnosti Z < 1,2. [1, 2] 
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Index IN 
 
Na základech ratingů a zkušeností při analýze finanční zdraví v ČR byl sestaven index 
důvěryhodnosti IN95. Funguje na podobném principu jako Altmanův index, ale je 
zaměřen především na podniky v ČR. Vyniká také tím, že bere v potaz znaky 
jednotlivých odvětví. V průběhu času vzniklo několik modifikací tohoto indexu: IN 99, 
IN01 a jako poslední v řadě IN05. Jedná se aktualizaci indexu IN01 podle testů na 
datech průmyslových podniků z roku 2004. 
 
 IN05 má tvar: 
 
𝐼𝑁05 = 0,13𝑋1 + 0,04𝑋2 + 3,97𝑋3 + 0,21𝑋4 + 0,009𝑋5. (2.23) 
 
Intervaly pro následnou interpretaci výsledku jsou potom: IN > 1,6 = dá se předvídat 
příznivá finanční situace. 0,9 < IN < 1,6 = šedá zóna. IN < 0,9 = firma je ohrožena 
vážnými finančními problémy. 
 
 
 
2.2 Statistická teorie 
 
2.2.1 Charakteristiky časových řad 
 
Časová řada je posloupnost věčně a prostorově srovnatelných pozorování (dat), 
která jsou chronologicky uspořádána ve směru minulost – přítomnost. Analýzou či 
prognózou časových řad pak rozumíme soubor metod, které se využívají k popisu těchto 
řad a předvídání jejich chování v budoucnosti. S takovými chronologicky uspořádanými 
daty se potom setkáváme v různých oblastech života. Využívají se ve fyzice, biologii, 
seismologii, časovou řadou se dají také označit informace o vývoji meteorologických 
ukazatelů. Největší význam ale mají právě v ekonomii při sledování 
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makroekonomických ukazatelů (inflace, nezaměstnanost, vývoj HDP), ale i dílčích 
údajů jako je vývoj kurzů cizích měn, peněžní zásoby či ceny akcií na kapitálovém trhu.  
Časové řady se poté určitým způsobem člení především kvůli rozdílnosti 
vyjádření obsahu sledovaných ukazatelů. Kvůli tomu musíme volit diferencovaně i 
prostředky analýzy sloužící k porozumění mechanismu, kterým je vývoj sledovaného 
jevu utvářen. [5, 6] 
 
Podle rozhodného časového hlediska rozlišujeme dva základní druhy časových 
řad, kterými jsou intervalové (časové řady intervalových ukazatelů) a okamžikové 
(časové řady okamžikových ukazatelů). [6] 
 
Intervalové časové řady 
 
Takovou řadou se rozumí řada intervalového ukazatele. To je ukazatel, jehož 
velikost závisí na délce intervalu, za který je sledován. Jsou to časové řady, 
charakterizující kolik jevů, věcí, událostí apod. vzniklo a zaniklo v určitém časovém 
intervalu. Tyto ukazatele se můžou sčítat. Měly by se ale vztahovat ke stejně dlouhým 
intervalům, jinak by bylo případné srovnání zkreslené. Tento problém se řeší 
přepočítáním všech období na jednotkový časový interval. [4, 6] 
 
Okamžikové časové řady 
  
Jsou sestavovány z ukazatelů, které se vztahují k určitému okamžiku (většinou 
ke dni), jako je např. stav zásob k počátku nebo konci určitého období, nebo počet 
zaměstnanců k poslednímu dni v měsíci. Sčítání takových řad nedává žádný smysl, a 
proto se pro shrnutí počítá speciální průměr. Tento průměr se nazývá chronologický 
průměr. [6] 
 
Rozlišujeme několik základní charakteristik časových řad: 
Průměr hodnot 
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První nejjednodušší charakteristikou je průměr. U intervalové řady ho značíme 
jako Ȳ a je to aritmetický průměr hodnot časové řady v daných intervalech. [4] 
 
?̅? =  
1
𝑛
∑ 𝑦𝑖
𝑛
𝑖=1
  . (2.24) 
 
U okamžikové časové řady vyznačujeme průměr stejným označením Ȳ, a 
v případech, kdy jsou vzdálenosti mezi časovými okamžiky t1, t2, … , tn stejně dlouhé, ho 
nazýváme průměrem neváženým chronologickým. [4] 
 
?̅? =
1
𝑛 − 1
[
𝑦1
2
 ∑ 𝑦𝑖
𝑛−1
𝑖=2
+
𝑦𝑛
2
⌉  . (2.25) 
 
První diference 
 Jsou nejjednodušším vyjádřením popisu vývoje časové řady. Označují se 𝑑𝑖(𝑦)1  
a počítají se rozdílem dvou po sobě jdoucích hodnot časové řady. [4] 
 
𝑑𝑖(𝑦)1 = 𝑦𝑖 − 𝑦𝑖−1, 𝑖 = 2,3, … , 𝑛. (2.26) 
  
 Vyjadřují přírůstek hodnoty časové řady, to znamená, o kolik se změnila její 
hodnota v určitém období či určitém okamžiku oproti předcházejícímu období či 
okamžiku. Pokud se ukáže, že první diference kolísají kolem konstanty, můžeme říct, že 
má sledovaná řada lineární trend a lze popsat přímkou. [4] 
 
Průměr první diference 
Z prvních diferencí určíme průměr prvních diferencí, který vyjadřuje, o kolik se 
průměrně změnila hodnota časové řady za jednotkový časový interval. [4] 
 
𝑑𝑖(𝑦)1
̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅ =
1
𝑛 − 1
∑ 𝑑𝑖(𝑦)1
𝑛
𝑖=2
=
𝑦𝑛 − 𝑦1
𝑛 − 1
  . (2.27) 
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Koeficient růstu 
Charakterizuje, kolikrát se zvýšila hodnota časové řady v určitém okamžiku 
nebo období oproti předchozímu okamžiku nebo období. Vypočítáme ho poměrem dvou 
po sobě jdoucích hodnot časové řady. [4] 
 
 𝑘𝑖(𝑦) =
𝑦𝑖
𝑦𝑖−1
,    𝑖 = 2,3, … , 𝑛  . (2.28) 
 
Průměrný koeficient růstu 
Jedná se o průměr, který vyjadřuje průměrnou změnu koeficientů růstu za 
jednotkový časový interval. [4] 
 
𝑘(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅ =  √∏ 𝑘𝑖(𝑦)
𝑛
𝑖=2
𝑛−1
= √
𝑦𝑛
𝑦1
𝑛−1
  . (2.29) 
 
Dekompozice časových řad 
Časovou řadu můžeme rozložit na jednotlivé její složky. Dekompozice se 
provádí z důvodu jednoduššího zjištění zákonitostí probíhajících uvnitř časové řady. 
Pokud jde o aditivní dekompozici, lze hodnoty 𝑦𝑖 vyjádřit pro čas ti, i = 1, 2, … , n, 
součtem: [4] 
 
𝑦𝑖 = 𝑇𝑖 + 𝐶𝑖 + 𝑆𝑖 + 𝑒𝑖, (2.30) 
kde: 
𝑇𝑖 – hodnota trendové složky 
𝐶𝑖 – hodnota cyklické složky 
𝑆𝑖 – hodnota sezónní složky 
𝑒𝑖 – hodnota náhodné složky 
 
Trendová složka 
Je dlouhodobý vývoj změny v chování časové řady. Trend může být rostoucí, 
klesající, nebo konstantní, kdy hodnoty kolísají kolem neměnné úrovně. [4] 
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Cyklická složka 
Zachycuje dlouhodobou fázi poklesu nebo růstu, která je delší než jeden rok. 
Jedná se o cyklus dlouhodobého kolísání okolo trendu s neznámou periodou, související 
i s jinými věcmi, než je ekonomický cyklus. [4] 
 
Sezónní složka 
Určuje změny v časové řadě, které se odehrají během jednoho kalendářního 
roku, nebo během časových řad kratších než jeden rok a pravidelně se opakují. Sezónní 
změny jsou způsobeny faktory, jako může být střídání ročních období, výplaty mezd, 
svátky, dovolené, nebo jiné lidské zvyky. [4] 
 
Náhodná složka 
Náhodnou složkou rozumíme všechny vlivy, které působí na časovou řadu, ale 
nedokážeme je žádným způsobem systematicky zachytit a popsat. Je to veličina 
nepopsatelná funkcí času. [4] 
 
Popis trendu pomocí regresní analýzy 
Nejčastěji používanou metodou popisu vývojové řady je regresní analýza. 
Existuje několik druhů regresní funkce a vhodným výběrem funkce můžeme určit 
prognózu vývoje v budoucnosti. Pro použití regresní funkce musíme provést 
dekompozici časové řady na trendovou a náhodnou složku podle vzorce: [4, 5] 
 
𝑦𝑖 = 𝑇𝑅𝑡 + 𝐸𝑡 , 𝑡 = 1,2, … , 𝑛. (2.31) 
 
2.2.2 Charakteristiky regresní analýzy 
 
Regresní analýza je v praxi jedna z nejpoužívanější statistických metod. 
Uplatňuje se v ekonomice i přírodních vědách. Zabývá se zkoumáním závislostí dvou a 
více statistických znaků V případě, kdy proti sobě stojí dvě proměnné, se závislost 
označuje jako jednostranná. Nezávislá vyjadřuje příčinu a vysvětlovaná potom 
následky. 
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Závislost můžeme vyjádřit vztahem 𝑦 =  𝜑(𝑥), kde ale funkci 𝜑(𝑥) neznáme, 
nebo tuto závislost nemůžeme rozumnou funkcí vyjádřit. Víme jen to, že pokud 
nastavíme určitou hodnotu nezávisle proměnné x, dostaneme jednu hodnotu závisle 
proměnné y. Pokud postup opakujeme, nedostáváme ovšem stejnou hodnotu y při 
nastavené hodnotě x. Tím pádem se proměnná y chová jako náhodná veličina, kterou 
označujeme Y. [4] 
Analýza je však ovlivněna tzv. šumem, což je působení všech náhodných vlivů a 
činitelů. Tento šum je shrnut náhodnou veličinou, kterou označujeme e. U této veličiny 
předpokládáme, že její střední hodnota E(e) = 0, což eliminuje systematické chyby a 
výchylky od skutečné hodnoty. [4] 
 
2.2.2.1 Lineární regresní funkce 
 
Regresní přímka 
Statistická data, která jsme získali, potřebujeme srovnat určitou funkcí, která nejlépe 
vystihne vztah těchto proměnných. Nejjednodušším způsobem vyjádření regresní 
funkce 𝜂(𝑥) je regresní přímka. [4] 
 
 
𝐸(𝑌|𝑥) = 𝜂(𝑥) =  𝛽1 + 𝛽2𝑥 . 
 
(2.32) 
 
Pro stanovení odhadů koeficientů 𝛽1 a 𝛽2, které označíme 𝑏1 a 𝑏2 použijeme metodu 
nejmenších čtverců, která minimalizuje funkci 𝑆(𝑏1, 𝑏2) a má tvar: 
 
𝑆(𝑏1, 𝑏2) = ∑𝑖=1
𝑛 (𝑦𝑖 − 𝑏1 − 𝑏2𝑥𝑖)
2 . 
 
(2.33) 
 
Hodnoty 𝑏1 a 𝑏2 regresní přímky určíme výpočtem 1. parciální derivace funkce S (𝑏1, 
𝑏2). Vzešlé derivace porovnáme nule a upravíme do podoby tzv. soustavy normálních 
rovnic. [4] 
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𝑛. 𝑏1 + ∑𝑖=1
𝑛  𝑥𝑖. 𝑏2 =  ∑𝑖=1
𝑛 𝑦𝑖, 
 
∑𝑖=1
𝑛 𝑥𝑖. 𝑏1 + ∑ 𝑖=1
𝑛
𝑥𝑖
2. 𝑏2 = ∑𝑖=1
𝑛 𝑥𝑖𝑦𝑖, 
 
 
 
(2.34) 
 
 
kde: 
𝑏2 =
∑í=1
𝑛 𝑥𝑖𝑦𝑖 − 𝑛?̅??̅?
∑𝑖=1
𝑛 𝑥𝑖
2 − 𝑛?̅?2
, 
 
𝑏1 = ?̅? − 𝑏2?̅?. 
 
 
 
(2.35) 
 
Za použití těchto vzorců získáme koeficienty 𝑏1 a 𝑏2 a pro výběrové průměry ?̅? a ?̅? pak 
platí následující vzorec: [4] 
 
?̅? =
1
𝑛
∑ 𝑥𝑖
𝑛
𝑖=1
  , 
 
?̅? =
1
𝑛
∑ 𝑦𝑖
𝑛
𝑖=1
  . 
 
 
 
 
(2.36) 
 
Výsledný odhad regresní přímky je potom dán vzorcem: [4] 
 
?̂?(𝑥) = 𝑏1 + 𝑏2𝑥. 
 
(2.37) 
2.2.2.2 Nelineární regresní modely 
U lineárních modelů předpokládáme, že zvolená regresní funkce je vyjádřena 
lineární kombinací regresních koeficientů a funkcích, které jsou na těchto koeficientech 
nezávislé. U nelineárních regresních modelů tyto podmínky regresní funkce nesplňuje. 
[3, 4] 
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Linearizovatelné funkce 
Funkce je linearizovatelná, pokud vhodnou transformací dostaneme funkci, která 
je na svých regresních koeficientech závislá lineárně, jinými slovy převedeme model 
nelineární regresní funkce na model s lineární regresní funkcí. Odhady parametrů se 
potom můžou stanovit metodou nejmenších čtverců. [4] 
 
Nelinearizovatelné funkce 
Existuje několik speciálních funkcí, u kterých ale můžeme určit regresní koeficienty. 
Tyto funkce jsou používány nejčastěji v časových řadách, které popisují ekonomické 
děje. Jedná se o funkce logistický trend, Gompertzova křivka a modifikovaný 
exponenciální trend. 
 
Modifikovaný exponenciální trend 
Použijeme ho především v situacích, kdy víme, že podíly sousedních hodnot prvních 
diferencí údajů analyzované řady jsou přibližně konstantní, a můžeme ve vývoji 
očekávat asymptotické omezení trendu shora nebo zdola. [3] 
Tento trend je určen předpisem: [4] 
 
𝑛(𝑥) = 𝛽1 + 𝛽2𝛽3
𝑥. 
 
(2.38) 
Odhady 𝑏1, 𝑏2, 𝑏3 modifikovaného exponenciálního trendu potom určíme pomocí 
těchto vzorců: 
𝑏3 = [
𝑆3 − 𝑆2
𝑆2 − 𝑆1
]
1/𝑚ℎ
, 
 
𝑏2 = (𝑆2 − 𝑆1)
𝑏3
ℎ − 1
𝑏3
𝑥1(𝑏3
𝑚ℎ1)2
, 
 
𝑏1 =
1
𝑚
[𝑆1 − 𝑏2𝑏3
𝑥1
1 − 𝑏3
𝑚ℎ
1 − 𝑏3
ℎ ]. 
 
 
 
 
 
 
 
(2.39) 
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Výrazy S1, S2, S3, jsou součty určené těmito výrazy: 
 
𝑆1 = ∑ 𝑦𝑖
𝑚
𝑖=1
,                  𝑆2 = ∑ 𝑦𝑖
2𝑚
𝑖=𝑚+1
,                 𝑆3 = ∑ 𝑦𝑖
3𝑚
𝑖=2𝑚+1
.  
 
(2.40) 
 
Volba regresní funkce 
 
 Jedním z úkolů regresní analýzy je určení, zda zvolená regresní funkce bude 
vhodná pro vyrovnání zadaných dat. Pokud se používá k vyrovnání zdrojových dat více 
regresních funkcí, pak se k posouzení toho, která je nejvhodnější reziduální součet 
čtverců. Nejvhodnější funkce pak vede k jeho nejmenší hodnotě. K posouzení vhodnosti 
zvolené regresní funkce je však lepší použít tzv. index determinace. Značíme ho I2 a 
můžeme ho vyjádřit vzorcem: 
 
𝐼2 = 1 − ∑(𝑦1 − ?̂?𝑖)
2
𝑛
𝑖=1
/ ∑(𝑦𝑖 − ?̅?)
2
𝑛
𝑖=1
. 
 
(2.41) 
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3 ANALÝZA SOUČASNÉ SITUACE 
Tato kapitola je zaměřena na představení analyzované společnosti a provedení 
finanční a statistické analýzy firmy. Zaměřovat se budu především na faktory 
ovlivňující chod společnosti a finanční výkazy. Ty budu analyzovat pomocí finanční 
analýzy a pomocí statistických metod.  
 
3.1 Představení společnosti 
3.1.1 Základní údaje 
 
Obrázek 1: logo Rotana [8] 
Název: ROTANA a.s. 
Sídlo společnosti: Průmyslová 2085, 59401 Velké Meziříčí 
Základní kapitál: 2 000 000 Kč 
IČO: 26237369 
Právní forma: Akciová společnost 
Datum zápisu: 8. ledna 2001  
 
3.1.2 Popis společnosti 
 
Společnost Rotana a.s. byla založena v roce 2001. Hlavní oblastí podnikání je 
výroba nástrojů a nářadí. Společnost se zabývá návrhem, vývojem, výrobou a návazným 
servisem monolitních rotačních nástrojů, především speciálních stupňových vrtáků a 
tvarových fréz ze slinutých karbidů, ultratvrdých materiálů, mikronástrojů a výměnných 
břitových destiček atypických tvarů. [7, 8] 
Společnost se v současnosti soustředí na tuzemský trh a má několik významných 
odběratelů, mezi které patří firmy: PBS Velká Bíteš a.s., HONEYWELL Aerospace 
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Olomouc, s.r.o., BOSCH DIESEL spol. s.r.o., Škoda-Auto a.s., Continental Automotive 
Czech s.r.o., či Slévárna HEUNISCH, a.s. [8] 
Výrobky společnosti jsou používány v leteckém průmyslu, kde se využívají 
speciální materiály, které jsou obtížně obrobitelné běžnou geometrií řezného nástroje, 
dále v energetickém průmyslu, ve kterém se využívají různé modifikace tvaru 
obráběných ploch tvarovými nástroji společnosti Rotana a v neposlední řadě společnost 
již dlouhodobě navrhuje a dodává různá řešení řezných nástrojů pro řadu aplikací 
v automobilovém průmyslu. [7] 
 Rotana a.s. disponuje nejnovějším možným vybavením, díky kterému lze ostřit i 
speciální geometrie jako je: nerovnoměrné dělení břitu, proměnná šroubovice, složená 
spirála (každý břit s jinou šroubovicí), vlasová válcová fazeta atd. Mají software na 
speciální výbrusy vrtací špičky jako třeba: SE/HP, TF, 180°, 6VF, Sx aj. [7] 
 
Společnost se také již dlouhodobě a kontinuálně zabývá aplikovaným výzkumem 
a experimentálním vývojem. Většina inovativních projektů je realizována v podobě 
hledání sofistikovaných řešení u zakázek pro stávající, ale i nové odběratelé. Od roku 
2013 je zřízeno samostatné pracoviště vývoje a výzkumu (dále VaV) v dosavadním 
areálu společnosti. VaV je vybaveno nejmodernějšími technologiemi, díky kterým je 
stimulován inovativní potenciál. Mezi programy týmu VaV patří výzkum speciální 
nástrojů pro těžko obrobitelné materiály, slitiny, uhlíkové kompozity či intermetalické 
slitiny, vývoj speciálních stupňových nebo tvarových nástrojů a mimo jiné zjišťování 
možností zvýšení životnosti nástrojů. Tým VaV také spolupracuje s partnerskými 
subjekty – ČVUT v Praze a VUT v Brně. [7, 8] 
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3.2 Analýza vybraných ukazatelů finanční analýzy 
V analytické části se budu zabývat analýzou vybraných ukazatelů s využitím 
poznatků z teoretické části. Pro tuto část využiji zdrojová data, kterými jsou účetní 
dokumenty firmy, konkrétně rozvaha a výkaz zisků a ztrát za roky 2009 – 2014. 
3.2.1 Vlastní kapitál 
První analýzu pomocí časových řad provedu u pasivní rozvahové položky 
vlastního kapitálu, který představuje vlastní zdroj financování. Vlastní kapitál 
společnosti Rotana a.s. tvoří v roce 2014 základní kapitál ve výši 2 000 tis. Kč, v 
největší míře 25 790 tis. Kč výsledek hospodaření minulých let a výsledek hospodaření 
běžného účetního období ve výši 6 710 tis. Kč. V následující tabulce č. 1 uvádím objem 
vlastního kapitálu v tisících Kč společnosti Rotana a.s. v letech 2010 - 2014. Ve čtvrtém 
sloupci tabulky jsou uvedeny absolutní přírůstky 1di(y), vypočtené dle vzorce (2.26), a v 
pátém sloupci tabulky jsou uvedeny koeficienty růstu ki(y) vyjádřené dle vztahu (2.28). 
Tab. 1: Vlastní kapitál v tisících Kč v letech  2009 – 2014 (Zdroj: vlastní) 
i Roky Vlastní kapitál yi (v tis. Kč) 1di(y) ki(y) 
1 2009 6 292 - - 
2 2010 13 210 6 918 2,0995 
3 2011 16 855 3 645 1,2759 
4 2012 23 067 6 212 1,3686 
5 2013 27 933 4 866 1,2110 
6 2014 34 672 6 739 1,2413 
Grafické znázornění 
Následující graf č. 1 představuje vývoj vlastního kapitálu v tisících Kč 
společnosti Rotana a.s. v letech 2009 -2014. 
 
Graf 1: Vlastní kapitál v tisících Kč v letech  2009 – 2014 (Zdroj: vlastní) 
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Zhodnocení vývoje vlastního kapitálu ve sledovaném období 
Z předchozího grafu a vypočtených absolutních přírůstků vlastního kapitálu je 
zřejmé, že vývoj vlastního kapitálu zaznamenává ve sledovaném období pouze rostoucí 
trend. Společnost Rotana a.s. tvoří zdroje financování svého majetku kumulací výsledku 
hospodaření, čímž přispívá k růstu a rozšiřování společnosti.  
 
Základní charakteristiky 
Průměrný objem vlastního kapitálu je roven 20 338 tis. Kč.  
Průměr prvních diferencí vlastního kapitálu )(1 yd  vypočteme dle vzorce (2.27): 
5676
16
629234672
)(1 


yd . 
Průměr prvních diferencí vlastního kapitálu činí 5 676. Ve sledovaném období let 2009 
- 2014 rostl objem vlastního kapitálu v průměru o 5 676 tis. Kč oproti předcházejícímu 
roku.  
 
Průměrný koeficient růstu vlastního kapitálu )(yk  vyjádříme ze vzorce (2.29): 
4068,1
6292
34672
)( 16  yk . 
Na základě vypočtené hodnoty průměrného koeficientu růstu vlastního kapitálu lze říct, 
že v průměru rostl objem vlastního kapitálu meziročně o 40,68%. 
Určení trendu a vyrovnání časové řady 
Na základě subjektivního zhodnocení vývoje vlastního kapitálu, kdy ve 
sledovaném období vykazuje pouze rostoucí trend, jsem se rozhodl vyrovnat tuto 
časovou řadu regresní přímkou.  
Podle vzorce (2.36) vypočtu výběrové průměry: 
5,3
6
21
x ,          20338
6
122029
y . 
Dále můžu dle vztahu (2.35) vyjádřit b2 a b1: 
74,5493
25,12691
203385,36523242
2 


b . 
1110,073,55493,74-203381 b . 
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Odhad regresní přímky tedy lze zapsat ve tvaru: 
xx 

74,549307,1110)( . 
 
Prognóza pro rok 2015 a 2016  
39566774,549307,1110)7( 

 . 
.45060874,549307,1110)8( 

  
Za udržení stávajících podmínek lze předpokládat, že společnost Rotana a.s. 
dosáhne v následujícím roce 2015 hodnoty vlastního kapitálu ve výši 39 566 tis. Kč a 
v roce 2016 hodnoty vlastního kapitálu ve výši 45 060 tis. Kč 
 
Graf 2: Vyrovnané hodnoty regresní přímkou a prognóza (Zdroj: vlastní) 
 
Nyní zhodnotím vhodnost zvolené funkce pro vyrovnání této časové řady 
vlastního kapitálu indexem determinace, který vyjádřím ze vzorce (2.41):  
0,9950
83530824810,
2653625,68
1I2  . 
Jelikož hodnota indexu determinace je velmi blízká hodnotě 1, je zvolená regresní 
funkce vhodná pro vyrovnání hodnot vlastního kapitálu společnosti Rotana a.s. ve 
sledovaném období. Dále lze říci, že 99,50% rozptylu vlastního kapitálu lze vyjádřit 
regresní přímkou. 
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3.2.2 Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
 
Jako dalšího finančního ukazatele pro analýzu časových řad jsem zvolil 
rentabilitu vlastního kapitálu. Tento ukazatel má vypovídající hodnotu především pro 
akcionáře, vlastníky a další investory. Zjistíme jím, kolik čistého zisku připadá na jednu 
korunu investovaného kapitálu. Dle vztahu (2.19), ROE vyjadřuje podíl čistého zisku po 
zdanění EAT a vlastního kapitálu. Hodnotu EAT naleznu ve výkazu zisku a ztrát na 
řádku č. 60, výsledek hospodaření za účetní období. Následující tabulka č. 2 obsahuje 
dosažené hodnoty EAT a vlastního kapitálu společnosti Rotana a.s. za období 2009 - 
2014, dále procentuální vyjádření ROE, absolutní přírůstky 1di(y) a koeficienty růstu 
)(yki . 
Tab. 2: Rentabilita vlastního kapitálu v % v letech  2009 – 2014 (Zdroj: vlastní) 
i Roky 
EAT (v tis. 
Kč) 
Vlastní 
kapitál (v tis. 
Kč) 
ROE yi % 1di(y) ki(y) 
1 2009 808 6 292 12,84 - - 
2 2010 6 918 13 210 52,37 39,53 4,0787 
3 2011 3 645 16 855 21,63 -30,74 0,4130 
4 2012 6 212 23 067 26,93 5,30 1,2450 
5 2013 4 865 27 933 17,42 -9,51 0,6469 
6 2014 6 740 34 672 19,44 2,02 1,1160 
 
Grafické znázornění 
Na následujícím grafu č. 3 lze vidět vývoj rentability vlastního kapitálu (ROE) 
společnosti Rotana a.s. za období let 2009 - 2014. 
 
Graf 3: Rentabilita vlastního kapitálu v % v letech  2009 – 2014 (Zdroj: vlastní) 
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Zhodnocení vývoje rentability vlastního kapitálu ve sledovaném období 
V letech 2011 - 2014 kolísají hodnoty rentability vlastního kapitálu společnosti 
Rotana a.s. kolem 20%, kdy jejich vývoj celkově vykazuje klesající trend. V prvních 
dvou letech sledovaného období, tedy v roce 2009 a 2010 vykazoval vývoj ROE 
významné odchylky. Při detailnější analýze výkazů společnosti jsem došel k závěru, že 
společnost Rotana a.s. dosáhla v roce 2010 velmi vysokého provozního výsledku 
hospodaření vzhledem k nižším celkovým tržbám. V tomto roce společnost vykazovala 
výrazně nižší náklady, konkrétně odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného 
majetku.  
Základní charakteristiky 
Průměrná hodnota rentability vlastního kapitálu je rovna 25,11%. 
Průměr prvních diferencí rentability vlastního kapitálu )(1 yd  vypočtu dle vzorce 
(2.27): 
32,1
16
84,1244,19
)(1 


yd . 
 
Průměr prvních diferencí rentability vlastního kapitálu činí 1,32. Můžu tedy říct, že ve 
sledovaném období rostla tato hodnotu v průměru o 1,32% oproti přecházejícímu roku. 
 
Průměrný koeficient růstu rentability vlastního kapitálu )(yk  vyjádřím ze vzorce 
(2.29): 
0865,1
84,12
44,19
)( 16  yk . 
Průměrný koeficient růstu rentability vlastního kapitálu dosahuje hodnoty 1,0865. Tato 
charakteristika udává, že meziročně rostla hodnota ROE 1,0865krát. 
Určení trendu a vyrovnání časové řady 
Na základě zhodnocení vývoje rentability vlastního kapitálu ve sledovaném 
období jsem se rozhodl očistit data o první dva roky a vyrovnat tuto časovou řadu za 
období 2011 - 2014 a to regresní přímkou. 
 
 
41 
 
Podle vzorce (2.36) vypočtu výběrové průměry: 
5,2
4
10
x  ,         36,21
4
42,85
y . 
Dále můžu dle vztahu (2.35) vyjádřit b2 a b1: 
61,1
25,6430
36,215,245,205
2 


b . 
  38,255,21,61--21,361 b . 
Odhad regresní přímky tedy mohu zapsat ve tvaru: 
xx 

61,138,25)( . 
 
Prognóza pro rok 2015 a 2016  
34,17561,138,25)5( 

 . 
.73,15661,138,25)6( 

  
Po dosažení do předpisu získané regresní funkce jsem obdržel hodnotu 17,34. 
Na základě tohoto výsledku můžu pro následující rok 2015 odhadovat, že společnost 
Rotana a.s. dosáhne 17,34%-ní rentability vlastního kapitálu. Pro rok 2016 potom po 
dosazení do získané regresní funkce můžu odhadovat hodnotu 15,73%. 
 
 
Graf 4: Vyrovnané hodnoty regresní přímkou a prognóza (Zdroj: vlastní) 
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3.2.3 Celková zadluženost 
Nyní se zaměřím na zhodnocení úvěrového zatížení společnosti Rotana a.s. 
pomocí základního ukazatele zadluženosti, a to celkové zadluženosti. Tato 
charakteristika nám udává míru krytí firemního majetku cizími zdroji. Vyjádřím ji ze 
vzorce (2.4), její procentuální vyjádření je uvedeno v pátém sloupci následující tabulky 
č. 3. Jako u předchozích analýz vybraných ukazatelů, také tady uvedu absolutní 
přírůstky 1di(y), vypočtené dle vzorce (2.26), v šestém sloupci, a v sedmém sloupci 
tabulky jsou uvedeny koeficienty růstu )(yki  vyjádřené dle vztahu (2.28). 
Tab. 3: Celková zadluženost v % v letech 2009 – 2014 (Zdroj: vlastní) 
i Roky 
Cizí zdroje 
(v tis. Kč) 
Celková aktiva 
(v tis. Kč) 
Celková zadluženost 
yi % 
1di(y) ki(y) 
1 2009 9 211 15 673 58,77 - - 
2 2010 20 466 34 220 59,81 1,04 1,0177 
3 2011 24 319 41 246 58,96 -0,85 0,9858 
4 2012 16 317 39 498 41,31 -17,65 0,7006 
5 2013 22 719 50 745 44,77 3,46 1,0838 
6 2014 27 238 63 004 43,23 -1,54 0,9656 
 
Zhodnocení vývoje ukazatele celkové zadluženosti ve sledovaném období 
Autory odborné literatury je doporučováno dosahovat hodnot celkové 
zadluženosti v intervalu 30-60%. V každém roce sledovaného období toto společnost 
Rotana a.s. splňuje. V první polovině sledovaného období, tedy v letech 2009 - 2011, se 
celková zadluženost společnosti pohybuje na horní hranici doporučovaného intervalu. V 
další polovině, tedy v letech 2012 - 2014 tato hodnota kolísá kolem 40%. Z detailní 
analýzy výkazů společnosti Rotana a.s. lze náhlý pokles celkové zadluženosti v roce 
2012 vysvětlit snížením bankovních úvěru a výpomoci ve výši 8 644 tis. Kč. Společnost 
Rotana a.s. tedy ve značné míře splatila své závazky a tím snížila celkovou zadluženost.  
Grafické znázornění 
Následující graf č. 5 zobrazuje vývoj celkové zadluženosti v % společnosti Rotana a.s. v 
letech 2009 - 2014. 
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Graf 5: Celková zadluženost v % v letech 2009 – 2014 (Zdroj: vlastní) 
Základní charakteristiky 
Průměrná hodnota celkové zadluženosti je rovna 51,14%. 
Za celé sledované období v letech 2009 - 2014 dosahovala společnost Rotana a.s. 
celkové zadluženosti ve výši 51,14%. 
 
Průměr prvních diferencí celkové zadluženosti )(1 yd  vypočtu dle vzorce (2.27): 
11,3
16
77,5823,43
)(1 


yd . 
Průměr prvních diferencí celkové zadluženosti je roven -3,11. Ve sledovaném období 
klesala hodnota ukazatele celkové zadluženosti společnosti Rotana a.s. v průměru o 
3,11%. 
Průměrný koeficient růstu celkové zadluženosti )(yk  vyjádřím ze vzorce (2.29): 
9404,0
77,58
23,43
)( 16  yk . 
Průměrný koeficient růstu celkové zadluženosti nabývá hodnoty 0,9404 a udává, že v 
letech 2009 - 2014 se celková zadluženost snižovala meziročně v průměru 0,94krát.  
Určení trendu a vyrovnání časové řady 
Jak jsem již výše uvedl, ukazatel celkové zadluženosti kolísá v období 2009 -
2011 kolem hodnoty 60%, po náhlém poklesu v roce 2012 se vývoj ustálil kolem 
hodnoty 40%. Takovýto trend lze očekávat také v následujících letech. Předpokládám, 
že společnost nebude v budoucnosti dosahovat nulové hodnoty celkové zadluženosti, 
tedy že by nemohla financovat svůj majetek pouze z vlastních zdrojů. Ukazatel celkové 
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zadluženosti tedy bude vždy ohraničen spodní asymptotou, a proto jsem se rozhodl 
vyrovnávat tuto časovou řadu funkcí modifikovaného exponenciálního trendu.  
Analýzu časové řady celkové zadluženosti provádím za období 2009 - 2014, tedy 6 po 
sobě jdoucích let. Data rozdělím do tří skupiny o stejném počtu 2 let a pomocí vzorců 
(2.40) nejprve určím součty S1, S2 a S3: 
58,118
2
1
1 
i
iyS  ,       27,100
4
1
2 
i
iyS  ,       00,88
6
1
3 
i
iyS . 
 
 
Nyní mohu přejít k odhadům b1,b2 a b3 koeficientů β1, β2,a β3 modifikovaného 
exponenciálního trendu dle vzorců (2.39), kde 
počet prvků v součtech S1,S2 a S3(m) = 2 
délka kroku argumentu (h) = 1 
počáteční hodnotu (x) = 1 
82,0
58,11827,100
27,10000,88
2/1
3 







b , 
  28,37
)182,0(82,0
182,0
58,11827,100
222



b , 
54,31
82,01
82,01
82,028,3758,118
2
1 2
1 







b . 
 
 
Odhad modifikovaného exponenciálního trendu lze zapsat ve tvaru: 
xx 82,028,3754,31)( 

 . 
 
Prognóza pro rok 2015 a 2016 
72,4082,028,3754,31)7( 7 

 . 
06,3982,028,3754,31)8( 8 

 . 
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Po dosazení do vypočtené funkce modifikovaného exponenciálního trendu jsem 
získal hodnotu 40,72. Mohu tedy předpokládat, že v roce 2015 dosáhne společnost 
Rotana a.s. 40,72%-ní hodnoty celkové zadluženosti. Celková aktiva tedy budou z 
40,72% financovat z cizích zdrojů. Po dopočítání vývoje v roce 2016 mohu odhadnout, 
že společnost dosáhne celkové zadluženosti 39,06%. Z vývoje hodnot vidím, že má 
modifikovaný exponenciální trend celkové zadluženosti stále pomaleji klesající 
tendenci. 
 
Graf 6: Vyrovnané hodnoty modifikovaným exponenciálním trendem a prognóza 
(Zdroj: vlastní) 
3.2.4 Celkové tržby 
V této podkapitole se zaměřím na zhodnocení vývoje celkových tržeb, tedy tržeb 
za prodej zboží a tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb. Jelikož hlavním 
předmětem podnikání společnosti Rotana a.s. je výroba strojírenských nástrojů a 
poskytování služeb s tím souvisejících, na celkových tržbách se zejména podílí tržby za 
prodej vlastních výrobků a služeb. Následující tabulka č. 4 udává rozsah celkových 
tržeb ve společnosti Rotana a.s. v letech 2010 - 2014. Celkové tržby uváděné v pátém 
sloupci tabulky jsou vyjádřeny v tisících Kč. Absolutní přírůstky 1di(y), vypočtené dle 
vzorce (2.26), jsou uvedeny v šestém sloupci a v sedmém sloupci tabulky nalezneme 
koeficienty růstu )(yki  vyjádřené dle vztahu (2.28). 
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Tab. 4: Celkové tržby v tisících Kč v letech 2009 – 2014 (Zdroj: vlastní) 
i Roky 
Tržby za 
prodej 
zboží (v tis. 
Kč) 
Tržby za prodej vl. 
výrobků a služeb 
(v tis. Kč) 
Celkové tržby 
yi 
1di(y) ki(y) 
1 2009 3 630 24 384 28 014 - - 
2 2010 6 923 42 060 48 983 20 969 1,7485 
3 2011 9 241 50 131 59 372 10 389 1,2121 
4 2012 11 553 56 584 68 137 8 765 1,1476 
5 2013 10 221 58 585 68 806 669 1,0098 
6 2014 12 612 69 921 82 533 13 727 1,1995 
 
Grafické znázornění 
Na grafu č. 7 lze vidět časovou řadu celkových tržeb v tisích Kč dosažené společností 
Rotana a.s. v letech 2009 -2014. 
 
 
Graf 7: Celkové tržby v tisících Kč v letech 2009 – 2014 (Zdroj: vlastní) 
Zhodnocení vývoje celkových tržeb ve sledovaném období 
 
Na předchozím grafu lze vidět rostoucí trend celkových tržeb, což také dokazují 
pouze kladné absolutní přírůstky ve výše uvedené tabulce. Společnosti Rotana a.s. se na 
trhu daří, získává nové zakázky. Lze hovořit o postupném rostoucí trendu bez 
významných odchylek.  
 
Základní charakteristiky 
Průměrný objem celkových tržeb je roven 59 308 tis. Kč.  
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Průměr prvních diferencí celkových tržeb )(1 yd  vypočtu dle vzorce (2.27): 
10904
16
2801482533
)(1 


yd . 
Průměr prvních diferencí celkových tržeb činí 10 904 tis. Kč. Mohu tedy říct, že ve 
sledovaném období rostla hodnota celkových tržeb meziročně v průměru o 10 904 tis. 
Kč.  
Průměrný koeficient růstu celkových tržeb )(yk  vyjádřím ze vzorce (2.29): 
2412,1
28014
82533
)( 16  yk . 
Tato charakteristika je rovna 1,2412 a udává, že ve sledovaném období se každý rok 
zvýší objem celkových tržeb oproti předcházejícímu roku v průměru o 24,12%. 
Určení trendu a vyrovnání časové řady 
 
Jak již bylo zmíněno, časová řada celkových tržeb společnosti Rotana a.s. má 
růstovou tendenci. Jelikož objem vlastní produkce bude vždy shora ohraničen hranicí 
produkční možností a nemůže neustále růst, pouze se k této hranici přibližovat, obvykle 
se doporučuje vyrovnávat exponenciálním modifikovaným trendem. V tomto případě 
však předpokládám, že společnost Rotana a.s. má ještě mnoho výrobní kapacity pro 
dosažení vyššího objemu produkce a tím vyššího objemu celkových tržeb. Odhaduji, že 
rostoucí trend bude dále pokračovat. Také ve své výroční zprávě za rok 2014 
společnosti Rotana a.s. plánuje pro rok 2015 zvýšit obrat o 10 - 15%. Vyrovnání 
exponenciálním modifikovaným trendem by tuto prognózu zbytečně brzdil. Z toho 
důvodu jsem se rozhodl vyrovnat pro porovnání tuto časovou řadu jak regresní 
přímkou, tak i modifikovaným exponenciálním trendem. 
 
a. Vyrovnání časové řady celkových tržeb regresní přímkou 
 
Podle vzorce (2.36) vypočtu výběrové průměry: 
5,3
6
21
x ,          5,59307
6
355845
y . 
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Dále vyjádřím dle vztahu (2.35) b2 a b1: 
97,9737
25,12691
5,593073,56-1415872
2 


b , 
25224,65,397,97375,593071 b . 
 
Odhad regresní přímky tedy mohu zapsat ve tvaru: 
xx 97,97376,25224)( 

 . 
 
Prognóza pro rok 2015 a 2016  
93390,39797,97376,25224)7( 

 . 
128,36 103897,97376,25224)8( 

 . 
 
Pro danou časovou řadu objemu celkových tržeb nyní mohu stanovit prognózu na rok 
2015 a to 93 390 tis. Kč a na rok 2016 má prognóza celkových tržeb hodnotu 103 128 
tis. Kč. Tato prognóza definuje i nadále rostoucí trend celkový tržeb společnosti Rotana 
a.s.  
 
 
Graf 8: Vyrovnané hodnoty regresní přímkou a prognóza (Zdroj: vlastní) 
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Nyní zhodnotím vhodnost zvolené regresní funkce pro vyrovnání dat této časové řady 
pomocí indexu determinace, vyjádřeného dle vzorce (2.41): 
0,9253
,51793488025
5133996493,
1I2   
Hodnota indexu determinace se blíží k hodnotě 1, můžu tedy říci, že zvolená regresní 
funkce je vhodná pro vyrovnání hodnot celkových tržeb společnosti Rotana a.s. a 
92,53% rozptylu celkových tržeb lze vyjádřit regresní přímkou. 
b. Vyrovnání časové řady celkových tržeb modifikovaným 
exponenciálním trendem 
 
Celkové tržby vyrovnávám za období 2009 - 2014, tedy 6 po sobě jdoucích let. 
Data tedy rozdělím do tří skupiny o stejném počtu 2 let a pomocí vzorců (2.40) nejprve 
určím součty S1, S2 a S3: 
76997
2
1
1 
i
iyS ,        127509
4
1
2 
i
iyS ,        151339
6
1
3 
i
iyS . 
Nyní přejdu ke stanovení odhadů b1,b2 a b3 koeficientů β1, β2,a β3 modifikovaného 
exponenciálního trendu dle vzorců (2.39), kde 
počet prvků v součtech S1,S2 a S3(m) = 2 
délka kroku argumentu (h) = 1 
počáteční hodnotu (x) = 1 
687,0
76997127509
127509151339
2/1
3 







b , 
  82533
)1687,0(687,0
1687,0
76997127509
222



b , 
86310
687,01
687,01
)82533(687,076997
2
1 2
1 







b . 
Odhad modifikovaného exponenciálního trendu lze zapsat ve tvaru: 
xx 687,08253386310)( 

 . 
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Prognóza pro rok 2015 a 2016 
80358687,08253386310)7( 7 

 . 
82223687,08253386310)8( 8 

 . 
Předpis funkce modifikovaného exponenciálního trendu definuje pro následující 
rok hodnotu 80 358. V roce 2015 tedy odhaduji, že společnost Rotana a.s. bude 
generovat objem celkových tržeb ve výši 80 358 tis. Kč a v roce 2016 budou celkové 
tržby dosahovat hodnoty 82 253 tis. Kč. 
 
 
Graf 9: Vyrovnané hodnoty modifikovaným exponenciálním trendem a prognóza 
(Zdroj: vlastní) 
 
Nyní můžu zhodnotit, jak vhodně vystihuje průběh časové řady celkových tržeb 
exponenciální modifikovaný trend. Tuto těsnost opět vyjádřím indexem determinace ze 
vztahu (2.41): 
0,9704
,51793488025
53037628
1I2  . 
Vysoká hodnota indexu determinace značí, že zvolená funkce je vhodná pro vyrovnání 
dat časové řady celkových tržeb. 97,4% rozptylu celkových tržeb lze vyjádřit 
modifikovaným exponenciálním trendem. 
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c. Závěr analýzy celkových tržeb 
Při analýze vývoje celkových tržeb jsem provedl vyrovnání této časové řady jak 
regresní přímkou, tak i modifikovaným exponenciálním trendem. A to z důvodu 
porovnání odhadovaných budoucích výsledků, protože subjektivně lze tuto analýzu 
různě zhodnotit. První variantu, při které jsem použil regresní přímku, považuji za 
optimistickou a vychází především ze stanoveného plánu společnosti Rotana a.s. na 10-
15% navýšení obratu pro rok 2015 a následně i rok 2016. Tuto variantu lze dle mého 
názoru použít pouze pro posouzení blízké budoucnosti, například jedno až maximálně 
tří let. 
  
Z dlouhodobého hlediska předpovědi budoucího vývoje musím zohlednit již 
zmiňovanou hranici produkčních možností, kdy objem výroby bude vždy shora 
ohraničen, nemůže neustále růst, čemuž odpovídá vývoj na základě vyrovnání 
modifikovaným exponenciálním trendem. Tuto situaci pokládám z dlouhodobého 
hlediska ze reálnou.  
 
3.2.5 Rentabilita tržeb (ROS) 
 
Nyní provedu analýzu časové řady rentability tržeb, pro kterou se používá 
zkratka ROS (Return on Sales). ROS vyjadřuje, kolik korun čistého zisku připadá na 
jednu korunu tržeb. Tento ukazatel finanční analýzy tedy vyjadřuje procentuální podíl 
výsledku hospodaření na tržbách za prodej zboží, výrobků a služeb. Dále budu pracovat 
s variantou hrubé ziskové marže, kdy budu celkové tržby vztahovat k provoznímu 
výsledku hospodaření, tedy EBITu. který je uveden ve výkazu zisku a ztrát na řádku č. 
30 (VZZ). Hodnoty rentability tržeb jsou dle vzorce (2.17): 
ROS =EBIT / (Tržby z prodeje vlastních výrobků a služeb + Tržby z prodeje zboží) 
vyjádřeny v % a uvedeny v pátém sloupci tabulky č. 5. 
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Tab. 5: ROS v % v letech 2009 – 2014 (Zdroj: vlastní) 
i Roky 
Celkové 
tržby (v tis. 
Kč) 
EBIT (v tis. 
Kč) 
ROS yi % 1di(y) ki(y) 
1 2009 28 014 1131 4,64 - - 
2 2010 48 983 8908 21,18 16,54 4,5647 
3 2011 59 372 5512 11,00 -10,18 0,5194 
4 2012 68 137 8527 15,07 4,07 1,3700 
5 2013 68 806 6755 11,53 -3,54 0,7651 
6 2014 82 533 8457 12,10 0,57 1,0494 
 
Grafické znázornění 
Graf č. 10 znázorňuje vývoj ukazatele rentability tržeb společnoti Rotana a.s. za období 
2009 - 2014. 
 
Graf 10: Rentabilita tržeb v % v letech 2009 – 2014 (Zdroj: vlastní) 
 
Zhodnocení vývoje ukazatele rentability tržeb ve sledovaném období 
Z grafického znázornění vývoje rentability tržeb společnosti Rotana a.s. lze 
vidět, že se tato hodnota ustálila až v roce 2011. Od tohoto roku až po konec 
sledovaného období, tedy rok 2014, se hodnota pohybuje v průměru kolem 12%. Dle 
dostupné literatury je podnikům doporučováno dosahovat hodnoty nad 10%, což 
společnost Rotana a.s. od roku 2011 splňuje. V roce 2010 došlo k výraznému výkyvu 
této hodnoty, který opět odráží situaci zjištěnou při analýze rentability vlastního 
kapitálu. Společnost Rotana a.s. v tomto roce dosahuje výrazně vyššího výsledku 
hospodaření oproti následujícímu období. Od roku 2011 a dále vykazuje společnost 
mnohem vyšší náklady v podobě odpisů dlouhodobého nehmotného a hmotného 
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majetku a tím nižší výsledky hospodaření. Vzhledem k tomu, že všechny ukazatele 
rentability mají v čitateli různé podoby výsledků hospodaření, tak jejich hodnoty se 
vždy budou ustalovat až od roku 2011.  
Základní charakteristiky 
Průměrná hodnota rentability tržeb je rovna 12,59%. 
Průměr prvních diferencí rentability tržeb )(1 yd  vypočtu dle vzorce (2.26): 
49,1
16
64,41,12
)(1 


yd . 
Průměr prvních diferencí rentability tržeb činí 1,49. Meziročně rostla hodnota 
rentability tržeb v průměru o 1,49%. 
 
Průměrný koeficient růstu rentability tržeb )(yk  vyjádřím ze vzorce (2.29): 
21,1
64,4
1,12
)( 16  yk . 
Průměrný koeficient růstu rentability tržeb je roven hodnotě 1,21. Mohu tedy říct, že ve 
sledovaném období se hodnota rentability tržeb zvýšila oproti předcházejícímu roku v 
průměru 1,21krát.  
Určení trendu a vyrovnání časové řady 
Časová řada rentability tržeb vykazuje v letech 2011 - 2014 rovnoměrný trend 
kolísající kolem hodnoty 12%. V dřívějších letech 2009 a 2010 zaznamenaly hodnoty 
výrazné odchylky, které jsem již výše vysvětlil. Z toho důvodu očistím data o první dva 
roky a časovou řadu budu vyrovnávat pouze v letech 2011 - 2014 a to regresní přímkou.  
 
Podle vzorce (2.36) vypočtu výběrové průměry: 
5,2
4
10
x ,          425,12
4
7,49
y . 
Dále mohu dle vztahu (2.35) vyjádřit b2 a b1: 
024,0
25,6430
425,125,2413,124
2 


b , 
485,122,50,02412,4251 b . 
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Odhad regresní přímky tedy můžeme zapsat ve tvaru: 
xx 024,0485,12)( 

 . 
 
Prognóza pro rok 2015 a 2016  
365,125024,0485,12)5( 

 . 
341,126024,0485,12)6( 

 . 
 
Po dosazení do předpisu regresní přímky jsem obdržel hodnotu 12,365 a můžu tedy říct, 
že v roce 2015 dosáhne společnost Rotana a.s. rentabilitu tržeb ve výši 12,365 % a 
v roce 2016 dosáhne rentability tržeb ve výši 12,341 %. 
 
 
Graf 11: Vyrovnané hodnoty regresní přímkou a prognóza (Zdroj: vlastní) 
 
3.2.6 Běžná likvidita 
 
Jako dalšího ukazatele pro analýzu časových řad jsem vybral běžnou likviditu. 
Jak jsem již v teorii uvedl, běžnou likviditou vyjádříme, kolikrát pokryjí oběžná aktiva 
krátkodobé cizí zdroje společnosti Rotana a.s. Dle vzorce (2.8) uvedeného v teoretické 
části spočtu běžnou likviditu společnosti Rotana a.s. za období 2009 - 2014, jejíž 
hodnoty jsou uvedeny v pátém sloupci následující tabulky č. 6. 
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Tab. 6: Běžná likvidita v letech 2009 – 2014 (Zdroj: vlastní) 
i Roky 
Oběžná 
aktiva (v tis. 
Kč) 
Krátkodobé 
závazky (v 
tis. Kč) 
Běžná 
likvidita yi 
1di(y) ki(y) 
1 2009 12 101 5 010 2,42 - - 
2 2010 20 238 8 412 2,41 -0,01 0,9961 
3 2011 21 171 7 166 2,95 0,55 1,2280 
4 2012 23 475 7 173 3,27 0,32 1,1077 
5 2013 28 384 7 824 3,63 0,36 1,1085 
6 2014 31 681 9 003 3,52 -0,11 0,9700 
 
Grafické znázornění 
Vývoj běžné likvidity společnosti Rotana a.s. v letech 2009 - 2014 znázorním na grafu 
č. 12. 
 
 
Graf 12: Běžná likvidita v letech 2009 – 2014 (Zdroj: vlastní) 
Zhodnocení vývoje ukazatele běžné likvidity ve sledovaném období 
Doporučenou hodnotu běžné likvidity definuje interval 1,5 - 2,5. V letech 2009 a 
2010 společnost Rotana a.s. dosahuje naprosto optimálních hodnot. Od roku 2011 se 
tato hodnota postupně mírně navyšuje, až se v letech 2013 a 2014 ustálila kolem 
hodnoty 3,5. I tyto hodnoty jsou však v pořádku a můžu tedy říct, že společnost Rotana 
a.s. je likviditní a v případě potřeby je schopna splatit své dluhy prodejem svého 
krátkodobého majetku.   
Základní charakteristiky 
Průměrná hodnota běžné likvidity je rovna 3,03. 
Průměr prvních diferencí běžné likvidity )(1 yd  vypočtu dle vzorce (2.27): 
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22,0
16
42,252,3
)(1 


yd . 
Jelikož průměr prvních diferencí běžné likvidity dosahuje hodnoty 0,22, mohu říct, že v 
průměru se hodnota běžné likvidity zvýšila o 0,22 oproti předcházejícímu roku.  
 
Průměrný koeficient růstu běžné likvidity )(yk  vyjádřím ze vzorce (2.29): 
0782,1
42,2
52,3
)( 16  yk . 
Průměrný koeficient růstu běžné likvidity je roven hodnotě 1,0782. Tato statistická 
charakteristika udává, že meziročně roste hodnota běžné likvidity v průměru o 7,82%. 
Určení trendu a vyrovnání časové řady 
Časovou řadu běžné likvidity jsem se rozhodl vyrovnat funkcí modifikovaného 
exponenciálního trendu.  
V případě ukazatele běžné likvidity provádím analýzu časové řady za období 2009 - 
2014, tedy 6 po sobě jdoucích let. Data tedy rozdělím do tří skupiny o stejném počtu 2 
let a pomocí vzorců (2.40) nejprve určím součty S1, S2 a S3: 
82,4
2
1
1 
i
iyS  ,       23,6
4
1
2 
i
iyS ,        15,7
6
1
3 
i
iyS . 
Nyní přejdu k odhadům b1,b2 a b3 koeficientů β1, β2,a β3 modifikovaného 
exponenciálního trendu dle vzorců (2.39), kde 
počet prvků v součtech S1,S2 a S3(m) = 2 
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Odhad modifikovaného exponenciálního trendu lze zapsat ve tvaru: 
xx 8088,07787,24433,4)( 

 . 
Prognóza pro rok 2015 a 2016 
81,38088,07787,24433,4)7( 7 

 . 
93,38088,07787,24433,4)8( 8 

 . 
Předpis funkce modifikovaného exponenciálního trendu definuje pro následující 
prvek hodnotu 3,81. V roce 2015 tedy odhaduji, že společnost Rotana a.s. bude 
vykazovat hodnotu 3,81 pro ukazatele běžné likvidity a v roce 2016 dosáhne ukazatel 
běžné likvidity hodnoty 3,93. 
 
 
Graf 13: Vyrovnané hodnoty modifikovaným exponenciálním trendem a prognóza 
(Zdroj: vlastní) 
 
Na závěr analýzy běžné likvidity zhodnotím vhodnost zvolené funkce pro vyrovnání 
této časové řady pomocí indexu determinace, vyjádřeného dle vzorce (2.41): 
9020,0
1,43
0,14
1I 2   
Vzhledem k vysoké hodnotě indexu determinace z analýzy vyplývá, že zvolená funkce 
modifikovaného exponenciálního trendu je vhodná pro vyrovnání hodnot běžné 
likvidity společnosti Rotana a.s. 90,2% rozptylu běžné likvidity lze vyjádřit právě 
modifikovaným exponenciálním trendem. 
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4 VLASTNÍ NÁVRHY 
V této poslední kapitole mé práce shrnu návrhy, které by měly pomoci společnosti 
v dalším finančním rozhodování. Od firmy se mi nepodařilo získat údaj, jaký software 
používá ke sledování ekonomické situace, pokud vůbec nějaký vlastní. Proto jsem do 
své práce zahrnul aplikaci ke snadnému nahlédnutí na současnou situaci základních 
ukazatelů finanční analýzy a jejich promítnutí do grafů. 
 
4.1 Aplikace 
V rámci zpracování práce jsem vytvořil jednoduchou aplikaci v programu MS 
Excel, založenou na vzorcích, kdy údaje bere z rozvahy a výkazu zisků a ztrát, které 
jsou v aplikaci elektronicky zadány. Aplikace zpracovává základní ukazatele finanční 
analýzy představené v teoretické části. Na prvním listu je umístěna rozvaha, výkaz 
zisků a ztrát a tabulky obsahující údaje o vypočítaných ukazatelích. 
Výčet ukazatelů: 
 Horizontální analýza (struktura aktiv a pasiv) 
 Vertikální analýza (struktura aktiv a pasiv) 
 Čistý pracovní kapitál 
 Zadluženost (celková, dlouhodobá, krátkodobá, míra samofinancování) 
 Likvidita (běžná, pohotová, hotovostní) 
 Ukazatele aktivity (doba obrazu zásob, obrat dlouhodobého majetku,…) 
 Ukazatele rentability (ROA, ROE, ROS) 
 Souhrnné indexy hodnocení (IN95, IN99, IN01 a Z-skóre)  
 
 
Obrázek 2: Ukázka aplikace (Horizontální analýza) 
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Na druhém listu se potom nacházejí grafy, převádějící vypočítané hodnoty do 
grafické podoby pro jednodušší představu vývoje jednotlivých ukazatelů. Z hlediska 
užitečnosti jsem pro firmu vybral následující grafy: 
 Horizontální analýza (vývoj změny pasiv a aktiv) 
 Vertikální analýza (vývoj podílu jednotlivých složek výkazu zisků a ztrát) 
 Vývoj zadluženosti 
 Vývoj tržeb 
 Vývoj souhrnných indexů (IN95, IN99 a IN01) 
 Vývoj rentability 
 Vývoj Z-skóre 
 Vývoj ukazatelů aktivity (doby obratů a počtu obrátek) 
 
 
Obrázek 3: Ukázka aplikace (Graf vývoje souhrnných indexů) 
 
 Aplikace by měla sloužit především k jednoduché představě o majetkové 
struktuře společnosti, jakým způsobem je financována, a jakým způsobem se vyvíjejí 
ukazatele, které můžou indikovat budoucí finanční problémy firmy.  
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4.2 Zhodnocení a návrhy 
Ekonomická situace společnosti Rotana a.s. byla posuzována prostřednictvím 
analýzy časových řad účetních výkazů společnosti za šest po sobě jdoucích let v období 
2009 - 2014. Na základě těchto výsledků prokazuje společnost silnou a stabilní 
ekonomickou situaci a hospodářský růst.  
V současnosti je ve společnosti Rotana a.s. významným zdrojem financování 
majetku vlastní kapitál, kdy společnost vykazuje přibližně 40%-ní celkovou 
zadluženost. Společnost v roce 2012 výrazně snížila svou zadluženost zaplacením 
bankovních úvěru a výpomoci ve výši 8 644 tis. Kč. Společnost Rotana a.s. se evidentně 
snaží financovat svá aktiva z vlastních zdrojů a ve značné míře splácet své závazky. 
Pokud by se firma nadále snažila snižovat zadluženost, lze doporučit, aby se zaměřila na 
její centrum vývoje a výzkumu, které by mohla rozšířit a najmout více zaměstnanců.  
Že se firma snaží financovat aktiva z vlastních zdrojů, potvrzují také výsledky 
analýzy časové řady vlastního kapitálu, kdy jeho vývoj vykazuje od roku 2009 stále 
rostoucí trend. Společnost Rotana a.s. vytváří zdroje svého majetku kumulací výsledku 
hospodaření, čímž přispívá k růstu a rozšiřování společnosti. Vlastní kapitál v roce 2014 
tvoří základní kapitál ve výši 2 000 tis. Kč, v největší míře 25 790 tis. Kč výsledek 
hospodaření minulých let a výsledek hospodaření běžného účetního období ve výši 6 
710 tis. Kč.  
Analýza rentability vlastního kapitálu neboli ROE prokázala, že hodnoty tohoto 
ukazatele kolísají v letech 2011 - 2014 kolem 20% a jejich vývoj celkově vykazuje 
klesající trend. K výraznému výkyvu došlo pouze v roce 2009 a 2010, který byl 
způsoben výrazně nižšími náklady v roce 2010, konkrétně se to týká odpisů 
dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku, a zároveň společnost dosáhla 
vysokého provozního výsledku hospodaření vzhledem k nižším tržbám. 
Z analýzy celkových tržeb vyplývá, že společnosti Rotana a.s. se na trhu velmi 
daří. Od roku 2009 vykazuje objem celkových tržeb stále rostoucí trend. Hlavním 
předmětem podnikání společnosti je výroba strojírenských nástrojů a poskytování 
služeb s tím souvisejících, kdy v roce 2014 dosáhla společnost objemu celkových tržeb 
ve výši 82 533 tis. Kč. Z analýzy podílu výsledku hospodaření na tržbách za prodej 
zboží, výrobků a služeb, tedy rentability tržeb ROS, vyplývá, že společnost Rotana 
a.s. dosahuje v letech 2012 - 2014 12%-ní  hodnoty rentability tržeb. Jelikož je dle 
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dostupné literatury podnikům doporučováno dosahovat hodnoty nad 10%, je zřejmé, že 
toto společnost splňuje a je rentabilní. Nicméně od roku 2012 má ukazatel klesající 
tendenci, proto bych doporučil do budoucna sledovat objem výnosů a také nákladů na 
prodej výrobků, pokud bude mít ukazatel nadále klesající trend. Na základě objemu 
tržeb lze také navrhnout poměrně radikální krok k možnosti velkého rozšíření 
společnosti vstupem na další trhy. Na tuzemském trhu se společnosti daří, ale pokud 
chce nadále tímto tempem zvyšovat objem svých tržeb, bude muset dříve nebo později 
rozšířit pole své působnosti na zahraniční trhy. To by sebou neslo určitou míru rizika a 
nutnost definování všech procesů k možnosti exportovat velké množství zakázek do 
zahraničí, ale při správném rozhodování a plánování by to mohlo přinést možnost 
velkého rozšíření společnosti. V proniknutí na další trhy může firma také využít svého 
speciálního obráběcího centra s laserovou technologií, využívaných pro opracování 
specifických nástrojů, kterého je jen okolo pěti kusů v celé Evropě. 
Analýza běžné likvidity společnosti Rotana a.s. ukázala, že v období 2009 - 2010 
dosahuje společnost naprosto optimálních hodnot, který dle odborné literatury vymezuje 
interval 1,5 - 2,5. V následujícím období hodnota mírně roste a v letech 2013 a 2014 se 
její vývoj ustálil kolem hodnoty 3,5. I tyto hodnoty jsou v normě a dokazují, že je 
společnost Rotana a.s. likvidní. 
4.2.1 Přínosy návrhů 
V rámci praktické části jsem analyzoval několik ukazatelů finanční analýzy, 
z nichž prakticky všechny odpovídají doporučeným hodnotám, přesto zde jsou cesty 
ke zvyšování hodnoty společnosti. Doporučoval bych firmě zaměřit se na jejich centrum 
výzkumu a vývoje, který by při svém rozšíření o více zaměstnanců mohl přijít 
s optimalizací procesů výroby a tím pádem i snížením nákladů na prodej zboží a 
zvýšení tržeb. 
Společnost se úspěšně rozšiřuje a objem celkových tržeb má stále rostoucí trend. 
Vzhledem k tomuto faktu a malé konkurenci v tomto oboru výroby a zpracování 
speciálních nástrojů na českém trhu, by se společnost mohla pokusit o rozšíření svojí 
působnosti do zahraničí, čímž by výrazně zvýšila svoji hodnotu. V tomto rozšíření se 
společnost může spolehnout na své dobré jméno a reference od mezinárodně známých 
českých společností, které od ní odebírají. Mohl by to být zásadní krok v rozvoji 
společnosti Rotana a.s. 
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ZÁVĚR 
 
V mojí bakalářské práci jsem měl za cíl provést zhodnocení vybraných ukazatelů 
finanční analýzy společnosti Rotana a.s. a přijít s návrhy na zlepšení. Z výsledných 
ukazatelů jsem poté pomocí regresní analýzy provedl predikci vývoje ukazatelů do 
budoucna za zachování současných podmínek. 
V teoretické části jsem použil poznatky o finanční analýze, způsoby výpočtů 
jednotlivých ukazatelů a statistické metody, které jsem následně využil pro analýzu 
ukazatelů. Zdrojem těchto informací byla knižní odborná literatura.  
V analytické části jsem využil teoretické poznatky zpracované v předchozí části pro 
výpočet a zhodnocení vybraných ukazatelů, které byly relevantní pro společnost Rotana 
a.s. Zpracoval jsem účetní výkazy společnosti za roky 2009-2014. Pro analýzu jsem 
využil účetní dokumenty firmy, konkrétně rozvahu a výkaz zisků a ztrát a údaje o firmě, 
které jsem obdržel od vedoucího společnosti a údaje uvedené na jejich oficiální 
webových stránkách. Po provedení výpočtů jsem vypracoval tabulky, grafy a dopsal 
komentáře, interpretující výsledky výpočtů.  
Závěrečná kapitola byla věnována vlastním návrhům, vedoucím k udržení poměrně 
pevnému postavení firmě na tuzemském trhu a dobré finanční situace. Poukázal jsem na 
ukazatele, jejichž vývoj bude třeba do budoucna sledovat, jako je rentabilita vlastního 
kapitálu či zadluženost, aby se firma v budoucnu vyhnula finančním problémům. 
Pomocníkem k tomuto sledování může být také aplikace vytvořená v programu MS 
Excel, která umožňuje rychlý náhled na základní ukazatele finanční analýzy jak ve 
formě tabulek, tak grafů. 
Práce bude k dispozici společnosti Rotana a.s., která může nahlédnout do zjištěných 
údajů a využít i vytvořenou aplikaci ke sledování svojí finanční situace.  
Zpracováním jsem dosáhl cílů, které byly určeny v úvodu práce, provedl jsem 
analýzu vybraných ukazatelů společnosti, přišel s návrhy na zlepšení a posoudil jsem, 
jak to bude se společností vypadat do budoucna. Obecně jsem se odborněji seznámil 
s tématikou analýzy finanční situace společnosti a použitými ekonomickými a 
statistickými metodami. 
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PŘÍLOHA Č. 1: ROZVAHA (AKTIVA) ZA OBDOBÍ 2009 – 
2014 (Zdroj: [7, 8]) 
Rozvaha – aktiva k 31.12. v tis. Kč netto* 
2009 2010 2011 2012 2013 2014 
Aktiva celkem 15 673 34 220 41 246 39 498 50 745 63 004 
A.      Pohledávky za upsaný vlatní kapitál 0 0 0 0 0 0 
B.      Dlouhodobý majetek  2 441 12 401 18 990 15 398 20 609 29 972 
B.I.    Dlouhodobý nehmotný majetek 71 22 0 150 128 117 
B.I.1. Zřizovací výdaje 0 0 0 0 0 0 
B.I.2. Nehmotný výsledek výzkumu a vývoje 0 0 0 0 0 0 
B.1.3. Software 71 22 0 150 128 117 
B.1.4 .Ocenitelná práva 0 0 0 0 0 0 
B.I.5. Goodwill 0 0 0 0 0 0 
B.I.6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 0 0 
B.I.7. Nedokončený dlouhodobý majetek 0 0 0 0 0 0 
B.I.8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 0 0 
B.II.    Dlouhodobý hmotný majetek 2 370 12 379 18 990 15 248 20 481 29 855 
B.II.1. Pozemky 1 600 1 600 1 600 1 600 1 600 1 600 
B.II.2. Stavby 154 148 142 137 131 126 
B.II.3. Samostatné movité věci a soubory  468 10 489 17 113 13 132 18 386 25 680 
B.II.4. Pěstitelské celky trvalých porostů 0 0 0 0 0 0 
B.II.6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 148 142 135 379 364 349 
B.II.7. Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek  0 0 0 0 0 0 
B.II.8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 0 0 0 0 0 2 100 
B.III.   Dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 0 
B.III.1. Podíly - ovládaná osoba 0 0 0 0 0 0 
B.III.2. Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 0 0 0 0 0 0 
B.III.3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 0 
B.III.4. Půjčky a úvěry - ovládaná nebo ovládající osoba 0 0 0 0 0 0 
B.III.5. Jiný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 0 
B.III.6. Pořizovaný dlouhodbý fianční majetek 0 0 0 0 0 0 
B.III.7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 0 
C.      Oběžná aktiva 12 101 20 238 21 171 23 475 28 384 31 681 
C.I.    Zásoby 4 983 6 277 6 241 5 655 5 621 8 264 
C.I.1. Materiál 4 889 6 197 5 957 5 566 5 483 8 113 
C.I.2. Nedokončená výroba a polotovary 0 0 0 0 0 0 
C.I.3. Výrobky 94 80 284 89 138 151 
C.I.4. Zvířata 0 0 0 0 0 0 
C.I.5. Zboží 0 0 0 0 0 0 
C.I.6. Poskytnuté zálohy na zásoby 0 0 0 0 0 0 
II 
 
C.II.    Dlouhodobé pohledávky 31 31 31 32 32 2 159 
C.II.1. Pohledávky z obchodních vztahů 0 0 0 0 0 0 
C.II.2. Pohledávky - ovládaná nebo ovládajíácí osoba 0 0 0 0 0 0 
C.II.3. Pohledávky - podstatný vliv 0 0 0 0 0 0 
C.II.4. Pohledávky za společníky 0 0 0 0 0 0 
C.II.5. Dlouhodobé poskytnuté zálohy 31 31 31 32 0 40 
C.II.6. Dohadné účty atkivní 0 0 0 0 0 0 
C.II.7. Jiné pohledávky 0 0 0 0 0 2 119 
C.II.8. Odložená daňová pohledávka 0 0 0 0 0 0 
C.III.   Krátkodobé pohledávky  5 105 10 782 10 079 11 809 17 664 15 071 
C.III.1. Pohledávky z obchodních vztahů 5 060 10 427 9 903 11 619 12 280 14 436 
C.III.2. Pohledávky - ovládaná nebo ovládající osoba 0 0 0 0 0 0 
C.III.3. Pohledávky - podstatný vliv 0 0 0 0 0 0 
C.III.4. Pohledávky za společníky 0 0 0 0 0 0 
C.III.5. Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 0 0 0 0 0 0 
C.III.6. Stát – daňové pohledávky 0 212 28 5 0 461 
C.III.7. Krátkodobé poskytnuté zálohy 45 43 48 85 54 75 
C.III.8. Dohadné účty aktivní 0 0 0 0 0 0 
C.III.9. Jiné pohledávky 0 100 100 100 5 330 99 
C.IV.   Krátkodobý finanční majetek 1 982 3 148 4 820 5 979 5 067 6 187 
C.IV.1.Peníze 16 54 113 37 50 30 
C.IV.2.Účty v bankách 1 966 3 094 4 707 5 942 5 017 6 157 
C.IV.3.Krátkodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 0 
C.IV4.Pořizovaný krátkodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 0 
D.I.    Časové rozlišení 1 131 1 581 1 085 625 1 752 1 351 
D.I.1. Náklady příštích období 1 131 1 581 1 081 618 1 731 1 342 
D.I.2. Komplexní náklady příštích období 0 0 0 0 0 0 
D.I.3. Příjmy příštích období 0 0 4 7 21 9 
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PŘÍLOHA Č. 2: ROZVAHA (PASIVA) ZA OBDOBÍ 2009 – 
2014 (Zdroj: [7, 8]) 
Rozvaha – pasiva k 31.12. v tis. Kč 
2009 2010 2011 2012 2013 2014 
Pasiva celkem 15 673 34 220 41 246 39 498 50 745 63 004 
A.      Vlastní kapitál 6 292 13 210 16 855 23 067 27 932 34 672 
A.I.    Základní kapitál 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000 2 000 
A.I.1. Základní kapitál 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000 2 000 
A.I.2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly 0 0 0 0 0 0 
A.I.3. Změny základního kapitálu 0 0 0 0 0 0 
A.II.  Kapitálové fondy  0 0 0 0 0 0 
A.II.1. Emisní ážio 0 0 0 0 0 0 
A.II.2. Ostatní kapitálové fondy  0 0 0 0 0 0 
A.II.3. Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků 0 0 0 0 0 0 
A.II.4. Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách společností 0 0 0 0 0 0 
A.II.5. Rozdíly z přeměn společností 0 0 0 0 0 0 
A.III.  Rezervní fondy 142 142 142 142 142 142 
A.III.1. Zákonný rezervní fond 142 142 142 142 142 142 
A.III.2. Statutární a ostatní fondy 0 0 0 0 0 0 
A.IV. Výsledek hospodaření minulých let 4 342 5 150 12 068 15 713 21 925 25 790 
A.IV.1. Nerozdělený zisk minulých let 4 342 5 150 12 068 15 713 21 925 25 790 
A.IV.2. Neuhrazená ztráta minulých let 0 0 0 0 0 0 
A.V.  Výsledek hospodaření běžného úč.období (+-) 808 6 918 3 645 6 212 4 865 6 740 
B.    Cizí zdroje 9 211 20 466 24 319 16 317 22 719 27 238 
B.I.    Rezervy 0 0 0 500 379 502 
B.I.1. Rezervy podle zvláštních právních předpisů 0 0 0 0 0 0 
B.I.2. Rezerva na důchodu a podobné závazky 0 0 0 500 379 502 
B.I.3. Rezerva na daň z příjmu 0 0 0 0 0 0 
B.I.4. Ostatní rezervy 0 0 0 0 0 0 
B.II.  Dlouhodobé závazky 6 201 4 061 0 0 0 1 237 
B.II.1. Závazky z obchodních vztahů 0 0 0 0 0 0 
B.II.2. Závazky - ovládaná nebo ovládající osoba 0 0 0 0 0 0 
B.II.3. Závazky - podstatný vliv 0 0 0 0 0 0 
B.II.4. Závazky ke společníkům 0 0 0 0 0 0 
B.II.5. Dlouhodobé přijaté zálohy 0 0 0 0 0 0 
B.II.6. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0 
B.II.7. Dlouhodobé směnky k úhradě 0 0 0 0 0 0 
B.II.8. Dohadné účty pasivní 0 0 0 0 0 1 237 
B.II.9. Jiné závazky 6 201 4 061 0 0 0 0 
B.II.10.Odložený daňový závazek 0 0 0 0 0 0 
B.III.  Krátkodobé závazky 3 010 8 412 7 166 7 173 7 824 9 003 
B.III.1. Závazky z obchodních vztahů 2 040 6 345 5 288 4 931 6 160 6 707 
IV 
 
        2. Závazky - ovládaná nebo ovládající osoba 0 0 0 0 0 0 
        3. Závazky - podstatný vliv 0 0 0 0 0 0 
        4. Závazky ke společníkům 0 0 0 0 0 0 
        5. Závazky k zaměstnancům 344 450 921 821 639 858 
        6. Závazky ze sociál.zabezpeč. a zdrav.pojišť. 195 265 566 457 382 448 
        7. Stát –daňové závazky a dotace 426 1 347 386 959 637 929 
        8. Krátkodobé přijaté zálohy 0 0 0 0 0 57 
        9. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0 
      10. Dohadné účty pasivní 0 0 0 0 2 0 
      11. Jiné závazky 5 5 5 5 4 4 
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 0 7 993 17 153 8 644 14 516 16 496 
B.IV.1. Bankovní úvěry dlouhodobé  0 7 993 17 153 8 644 14 516 16 496 
B.IV.2. Krátkodobé bankovní úvěry 0 0 0 0 0 0 
B.IV.3. Krátkodobé finanční výpomoci 0 0 0 0 0 0 
C.I. Časové rozlišení 170 544 72 114 94 1 094 
C.I.1. Výdaje příštích období 170 544 72 114 94 1 094 
C.I.2. Výnosy příštích období 0 0 0 0 0 0 
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PŘÍLOHA Č. 3: VÝKAZ ZISKŮ A ZTRÁT ZA OBDOBÍ 
2009 – 2014 (Zdroj: [7, 8]) 
VZZ - Položka k 31.12. v tis. Kč 
2009 2010 2011 2012 2013 2014 
I.    Tržby za prodej zboží 3 630 6 923 9 241 11 553 10 221 12 612 
A.   Náklady vynaložené na prodané zboží 2 145 5 770 7 664 9 489 8 719 10 574 
+     Obchodní marže 1 485 1 153 1 577 2 064 1 502 2 038 
II.   Výkony 24 807 44 200 50 717 56 049 58 432 70 822 
II.1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 24 384 42 060 50 131 56 584 58 585 69 921 
   2.  Změna stavu zásob vlastní činnosti 423 2 140 586 -535 -153 901 
   3.  Aktivace 0 0 0 0 0 0 
B.    Výkonová spotřeba 18 398 26 108 30 117 30 219 32 958 37 852 
B.1. Spotřeba materiálu a energie 5 752 10 967 10 948 14 385 14 101 18 418 
   2. Služby  12 646 15 141 19 169 15 834 18 857 19 434 
+     Přidaná hodnota 7 894 19 245 22 177 27 894 26 976 35 008 
C.   Osobní náklady 6 948 11 036 12 085 13 897 13 988 18 455 
C.1. Mzdové náklady 5 085 8 148 8 711 10 195 10 221 13 621 
   2. Odměna členům orgánů společnosti 0 0 5 0 0 0 
   3. Náklady na sociální zabezpečení a zdrav. pojištění 1 685 2 670 3 136 3 460 3 479 4 550 
   4. Sociální náklady 178 218 233 242 288 284 
D.   Daně a poplatky 4 7 271 276 224 111 
E.    Odpisy  dlouhodobého majetku 405 1 877 4 024 4 170 6 501 9 557 
III.  Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 0 2 479 0 0 839 35 
III.1.Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 0 2 479 0 0 839 35 
     2.Tržby z prodeje materiálu  0 0 0 0 0 0 
F.    Zůstatková cena prodaného dl.majetku a materiálu 0 0 0 0 540 0 
F.1. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 0 0 0 0 540 0 
   2. Prodaný materiál 0 0 0 0 0 0 
G.   Změna stavu rezerv a op.položek v provozní oblasti -612 6 3 500 -215 386 
IV.  Ostatní provozní výnosy 300 564 309 424 646 2 612 
H.   Ostatní provozní náklady 318 454 591 948 668 689 
V. Převod provozních výnosů 0 0 0 0 0 448 
I. Převod provozních nákladů 0 0 0 0 0 448 
*    Provozní výsledek hospodaření 1 131 8 908 5 512 8 527 6 755 8 457 
VI.  Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 0 0 0 0 0 0 
J.    Prodané cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 0 
VII. Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 0 0 0 0 0 0 
VII. 1. Výnosy z podílů v ovládaných osobách a v účetních 
jednotkách pod podstatným vlivem 0 0 0 0 0 0 
VII. 2. Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papírů a podílů 
0 0 0 0 0 0 
VII. 3. Výnosy z ostatního dlouhodobého finančního majetku 0 0 0 0 0 0 
VIII. Výnosy z krátkodobého finančního majetku 0 0 0 0 0 0 
VI 
 
K. Náklady z finančního majetku 0 0 0 0 0 0 
M.   Změna stavu rezerv a op.položek ve finanční oblasti 0 0 0 0 0 0 
IX. Výnosy z přecenění cenných papírů a derivátů 0 0 0 0 0 0 
L. Náklady z přecenění cenných papírů a derivátů 0 0 0 0 0 0 
M. Změna stavu rezerv a opravných položek ve finanční oblasti 0 0 0 0 0 0 
X.    Výnosové úroky 0 1 23 24 27 11 
N.    Nákladové úroky 0 142 659 805 520 775 
XI.   Ostatní finanční výnosy 87 100 154 134 269 102 
O.    Ostatní finanční náklady 148 410 512 284 504 238 
XII. Převod finančních výnosů 0 0 0 0 0 0 
*     Finanční výsledek hospodaření -61 -451 -994 -931 -728 -900 
Q.    Daň z příjmů za běžnou činnost 262 1 539 873 1 384 1 162 817 
Q.1. -  splatná  262 1 539 873 1 384 1 162 817 
        -  odložená  0 0 0 0 0 0 
**   Výsledek hospodaření za běžnou činnost 808 6 918 3 645 6 212 4 865 6 740 
XIII.Mimořádné výnosy 0 0 0 0 9 519 0 
R.    Mimořádné náklady 0 0 0 0 9 519 0 
S.     Daň z příjmů z mimořádné činnosti 0 0 0 0 0 0 
S.1.  - splatná 0 0 0 0 0 0 
S.2.  - odložená 0 0 0 0 0 0 
T. Převod podílu na výsledku hospodaření 0 0 0 0 0 0 
*     Mimořádný výsledek hospodaření 0 0 0 0 0 0 
*** Výsledek hospodaření za účetní období (+,-) 808 6 918 3 645 6 212 4 865 6 740 
****Výsledek hospodaření před zdaněním 1 070 8 457 4 518 7 596 6 027 7 557 
 
